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Abstrakt

V diplomové praci Financovani podnikatelskych aktise zabyvam zhodnocenim
finanéniho zdravi spolaosti za pomoci prostdka finanéni analyzy. Diplomova prace
obsahuje teoretickou, analytickou a navrhovést. Rednmétem teoretické&asti je popis
financni analyzy, jejich metod a také forem financovaodrpku. V analytickécasti
aplikuji teoretické poznatky na konkrétni spwlest. Zaér prace poukazuje na

moznosti zlepSeni situace ve sgolesti a jeji budouci vyvo.

Abstract

My master's thesis called Financing corporate digts/concerns about the evaluation
finance health of the company using tools of finahanalysis. The master's thesis
contains theoretical, analytical and proposal p@&fject of my theoretical part is
financial analysis description and methods and ftsmcing forms of the company. In
analytical part | am applying theoretical knowledgethe particular company. Thesis
conclusion points on possibilities of the compaityagion improvement and future

development.

Kli ¢ova slova

Finartni analyza, formy financovéni, likvidita, faktoringadluZzenost, cash flow,

ukazatele finagni analyzy, vlastni kapitél, cizi zdroje, rentataili

Key words

Financial analysis, financing forms, liquidity, faking, insolvency, cash flow, financial
analysis parameters, shareholder’s capital, lizsli profitability.
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1 Uvod

Financovani podnikatelskych aktivit je zakladnilgemnatikou, kterou se musi zabyvat
spole&nost v kazdé et&#psve podnikatelsk€innosti. Optimalni rozloZeni fin&nich
zdroji podporuje stabilitu podniku a napomahé jeho razxbpowasné dob vice nez
kdy predtim je pateba dbat na sledovani 2mjak v samotné spalposti, tak také

Vv jejim okoli a #mto zménam gizptisobovat své aktivity.

Ke zjiS&ni nedostatik ve finartni oblasti spolénosti nejlépe slouzi fingni analyza,
kterd je efektivnim néstrojem tkzeni finagnich prostedki a majetku spolaosti.
V posledni dob je tato analyza stéle vice vyuzivana pro jeji getirchost a komplexni

vypovidaci schopnost.

V teoretickécasti své prace se tak hlavaabyvam pra¥ financni analyzou a jejimi
metodami a ukazateli, které jsou pro tuto analyidegni. Déle se pak v téteasti

vénuji raiznym moznostem financovani podnikatelskych ak&\gjichélenéni.

DalSi cast mé diplomové prace jeénovana charakteristice konkrétni sgolesti, na
kterou jsem ziskané teoretické poznatky aplikowaldskala tak vysledky jeji finani
analyzy. Nasledhn jsem tyto vysledky porovnala sgonérnymi hodnotami firem ze
stejného odétvi, ve kterém tato spalaost pisobi.

Praktickacast je pak zastena na mé konkrétni z&y a navrhy, které spalaosti
doporiuji nejen na zaklad zjisttnych vysledk financni analyzy, ale také dle mych

osobnich zkuSenosti z této spwlesti.



2 VVymezeni problému a cile prace

Ve své diplomové praci se zaifm na finagni a situaci spolaosti Elfa, spol. s r.o.
a optimalizace jeji finami struktury. Za podpory metod fin&mi analyzy ziskdm
dokonaly pohled na fin&ni poteby této spoknosti. Analyzou samotné spotesti a

jejiho okoli pak zjistim konkrétni vztahy owuiwjici jeji aktivity a navrhnu moznosti

zlepSeni jeji finaéni situace.

Podle mych informaci od vedeni spwiesti je jejim hlavnim problémem velmi nizka
likvidita a stim souvisejici problémyfipsplaceni jejich zavaZk Spol€nost ma

dlouhodol¥ vysoky podil pohledavek z obchodnich vitafejichz doba splatnosti je
¢asto vySSi nez doba splatnosti zavaZkro spolénost tak vznikaji problémy, které by

chla eliminovat.

Cilem mé diplomové prace je navrhnout pro spadst Elfa, spol. s r.o. takowésSeni
jeji situace, které by napomohlo nejen kjeji fir@nstabilie, ale také by vedlo

k rozvoji jeji obchodnéinnosti.
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3 Teoreticka vychodiska prace

3.1 Finan¢ni analyza

Hlavnim Ukolem finadni analyzy je komplexni hodnoceni fiaiho fizeni podniku.
Zajistuje z@tnou vazbu mezi efektetfidicich rozhodnuti managementu a skngeni
vysledky. Je Uzce spojena s fidaim etnictvim, jehoZ vykazy: rozvaha, vykaz Zisk
a ztrdt a pehled o pe&nich tocich (cash-flow), nam poskytuji feiina data a
informace pro finaéni rozhodovani. Mezi dalSi zdroje fataké vnitropodnikové

Gcetnictvi, ekonomické statistiky, p&mi a kapitalovy trh.

Ucetni informace nam poskytuji hodnoceni pouze mutulyysledk a neobsahuji

vyhledy do budoucnosti. Informace jsou podavanyodgiE stavovych absolutnich
veli¢in uvadnych k ugitému datu, nebo tokovych véin za utité obdobi, které maji
samotné malou vypovidaci schopnost. Ani souhrightd ukazatél nam nejsou

schopny podat obraz o Uplném hosgedaa finagini situaci podniku, o jeho silnych a
slabych strankach, nebezfeh, trendech a celkové kvalihospodeeni.

Pro zvySeni vypovidaci schopnosti vyuziva fifrdnanalyza portovani ziskanych
Gdaji mezi sebou navzajem a unioje tak dospt k urcitym zawram o celkovém
hospodé&eni. Timto pekondva nedostatkycéétnich zdroj a finaréni analyza nam
podava informace jak o minulosti, s@snosti, ale také ofedpokladané budoucnosti

finanéniho hospodaeni podniku.

Existuji dva rozdilné ipstupy k finagni analyze, a to fundamentalni analyza a
technickéd analyza. Obaiptupy vyuZivaji iznych metod pro hodnoceni a vzajense
tak dophuji. Fundamentalni analyza rozvadi jednotlivé sslogti mezi polozkami
Gcetnich vyka#a a hodnoti tyto skutmosti na zaklagl odbornych znalosti
ekonomickych a mikroekonomickych jevvysledkem jsou tak subjektivni odhady
zakladajici se na vyvoji treidOproti tomu technicka analyza vyuziva metody arab
matematiky, statistiky, ekonometrie a dalSich atgozovanych metod, které slouZzi pro

ziskani ekonomickych dat a naslednych vysteglknterpretaci.

11



V dalSim textu je podrolgji rozepsana technicka analyza.

3.2 Metody finanéni analyzy

Existuje velké mnoZstvi metod pouZzivanych ve fimranalyze k hodnoceni finami
situace spolknosti. Jejich rozéleni I1zereSit z kkolika hledisek, naifiklad z hlediska

slozitosti a hloubky rozboru lze tyto metodstitina:
v' Metody elementarni technické analyzy
v" VyS8Si metody finaréni analyzy

Ve své praci se zabyvam vyuzitim elementarnich dydtteré jsou také dale teoreticky
rozepsany. Pro komplexnost nize uvadim také kraigis vysSich metod finani

analyzy.

3.2.1 Metody elementarni analyzy

Pro hodnoceni finami analyzy se néastji pouzivaji i hlavni druhy ukazatél
Ukazatele absolutni, rozdilové a poové, gipadreé jeSg analyza Cash-flow a analyza
soustav ukazatél Vypocty téchto ukazatél jsou jednoduché,iphledné a tim také
velmi ¢asto pouzivané v praxi. Nutnosti pichto vypd@tech je sestavergasoveérady,

kterd nam vypovida o danych ukazatelich a jejiokojiy case.
Nejcasgji pouzivané skupiny ukazatel

v' Analyza stavovych (absolutnich) ukazatdl
- Horizontalni analyza
- Vertikalni analyza
v Analyza rozdilovych ukazateii
v" Analyza Cash-flow
v' PFima analyza intenzivnich ukazatei
- Ukazatele rentability (profitability ratios)
- Ukazatele aktivity (asset utilization ratios)

- Ukazatele zadluZzenosti (debt ratios)
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- Ukazatele platebni schopnosti (liquidity ratios)

- Ukazatele vychéazejici z tdekapitdloveho trhu
v" Analyza soustav ukazatai

- Pyramidové soustavy

- Du Poinfiv rozklad ukazatele rentability

3.2.2 VySSi metody finathi analyzy

Kromé¢ vySe uvedenych elementarnich metod, existuji take VySSi metody pro
hodnoceni finatni situace spot@osti. Jejich zakladem jsou slozité matematické

postupy a fedpoklady a lze jedit do téchto skupin:

v' Matematicko-statistické metody
- Bodové odhady
- Statistické testy
- Empirické distribéni funkce
- Korelatni koeficienty
- Regresni modelovani
v" Nestatistické metody
- Expertni systémy
- Matné (fuzzy) mnoziny

- Metody zaloZené na teorii neitych dat (13)

3.3 Analyza stavovych ukazatai

Pri vyuZiti této analyzy vychazime&imo z udaj obsazenych vdetnich vykazech. Pro
jejich hodnoceni sledujeme nejen absolutni¢ram €chto hodnot, ale také jejich
procentni zrdny. K hodnoceni finafni situace musime sledovat vyvoj trénchto

ukazatel a hodnotitasovouradu minimalg za 3 roky.

3.3.1 Horizontalni analyza (analyza trent)

Tato analyza se zabyw&asovymi znénami absolutnich ukazatela jejich vyvojem

v ¢ase. Pro porovnavani vyvoje hodnotime jak absolitazatele, tak také procentni
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zmeny ukazatal. Toto porovnavani provadime tzv. horizon#ltedy po jednotlivych
fadcich finagnich vyka#, ze kterych je moZno provést i budouci odhachto
ukazatel. Pri hodnoceni spotaosti musime brat v Gvahu také piest, ve kterém se

firma nachazi.

Vypocet:
Absolutni zména = ukazatel roku (t) — ukazatel roku (t-1)
Procentni znéna = (absolutni znéna - 100) / ukazatel roku (t-1)

3.3.2 Vertikdlni analyza (procentni rozbor)

Tato analyza ma €y vyznam pro porovnavaniiznych podnik pohybujicich se ve
stejném oboru, nebo pro porovnavani s oborovyniimpry. Jeji vysledky nejsou

zavislé na mezifni inflaci a umo#uje tak srovnavat vysledky aanych let.

Vertikalni analyza vyjailije jednotlivé polozky &etnich vyka# jako procentni podil ke
zvolené zéklad¥ ktera je hodnocena jako 100%. Zvolena zékladizenbyt libovolna,
pro vypovidaci schopnost ukazatge vSak vhodné zvolit polozku celkovych aktiv

(pasiv) pro analyzu rozvahy a polozku celkové trphy analyzu vykazu zisku a ztraty.
Vypocet:
Procentni analyza = (absolutni hodnota 100) / spolény jmenovatel)

Pomoci této analyzy @ieme zjistit, jak se zémila struktura majetku a zdioj
financovani za sledované obdobi, nebo¢mmstruktury naklafil a vynosi a vyvoj

jednotlivych polozek vzhledem k celkovym trzbam.

3.4 Analyza rozdilovych ukazateti

Rozdilové ukazatele, v literaticasto oznéované jako fondy finamich prostedki,
slouzi k analyze &izeni finagni situace firmy. Jedna se o rozdily mezi souhrnem

uréitych polozek kratkodobych aktiv a souhrnem poloke&tkodobych pasiv. Mezi
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nejvyznamgjSi ukazatele tohoto souboru figbiedevsim ukazatelistého pracovniho
kapitalu,¢istych pohotovych prostdki a také ukazateistého peszniho majetku.

3.4.1 Cisty pracovni kapital

Tento ukazatel je oztiavany zkratkou CPK a pati k negasgji pouzivanym
rozdilovym ukazatéim. Lze jej interpretovat jak@ast okZného majetku, ktera je
financovana dlouhodobym kapitalem, tedy vilastnimitiédem, nebo cizim kapitdlem se

splatnosti delSi nez jeden rok. (13)
Vypocet:

CPK = ob&zna aktiva — celkové kratkodobé zavazky
nebo

CPK = (vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje) — &ila aktiva

Tento ukazatel je vyjadn v pegznich jednotkach a jeho hodnota bglandosahovat co
nejvy3sich kladnych hodnofiim vy3ich hodno€PK dosahuje, tim je&Si likvidita
spolg&nosti a tedy schopnost sp&esti hradit své finami zavazky. Pokud tento

ukazatel dosahuje zapornych hodnot, jde o tzv.ytgkiiuh.

Pfi nezadoucich vysledcich lzgsty pracovni kapital navysit snizenim kratkodobych
zavazki nebo zvySenim ainych aktiv. Nedostatkem tohoto ukazatele je, Z&md®
aktiva v sob zahrnuji mnozstvi malo likvidnich nebo zcela néliknich poloZzek a tim
zkresluji vypovidaci schopnostPK. Jedna se n&p o nedobytné pohledavky,
neprodejny material apod. Dale je také velikostzoého majetku ovlivéna pouZzitymi

metodami ociovani v &etnictvi. (6)

3.4.2 C(isté pohotové pafini prostedky

Pro hodnoceni okamzité likvidity jeitbZita vySegistych pohotovych progdki (CPP),
ktera udava rozdil mezi pohotovymi geénimi prostedky a okamzé splatnymi
zavazky. Do tohoto ukazatele jsou zahrnuty pouzeé¢zme prostedky ve forng

hotovosti a #statku na BZném @tu, predstavujici nejvyssi stupdikvidity. Do této
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kategorie pat také kratkodobé cenné papiry a kratkodobé temaim® vklady, neld
jsou na kapitalovém trhu rychlégmmenitelné na penize. (7

Vypocet:
CPF = pohotové pelizni prostiredky — okamZi& splatné zavazky

3.4.3 Cisty peZzné-pohledavkovy finadni fond

Tento ukazatel ma stejny postup vyho jako cisty pracovni kapital, pouze jsou
z ob¥Zneho majetku vylatena méa likvidni aktiva, jako jsou nap zasoby a fipadre i

n¢které pohledavky.
Vypocet:

CPPF = ok¥Zné aktiva — zasoby — kratkodobé zavazky a bankovrivéry

3.5 Analyza Cash-flow

Pro hodnoceni spalaosti je dilezité sledovani zem ve struktie jejiho majetku,
nakladi a také vynos. Mimo to je dilezité sledovat i pohyb pé&bnich prostdki na
bankovnich Gtech a v pokladh spol€nosti. K tomuto Gelu ma spolénost moznost
sestavovani vykazu Cash-flow (geéni tok), ktery pedstavuje rozdil meziipmy a
vydaji hotovostnich i bezhotovostnich penich prostedki za utité obdobi. Za fijem
pergz lze povazovatist zavazk a snizeni majetku, oproti tomu za vydej se powazuj

snizeni zavazka rist majetku. 4)
Vypocet Cash-flow:
v' pFima metoda— celkova suma vSecliijni a vydaji za utité obdobi,

v' nepfima metoda — pfi vypoitu se vychazi z provozniho zisku
upraveného o vynosy a naklady, které se nevztakdijhantnim

prostedkim v uritém obdobi (nap odpisy)

Vykaz Cash-flow mize spolénost vyuzivat prdizeni jeji likvidity z divodu nesouladu
mezi naklady a vydaji a mezi vynosy dijmy, kdy hospodé&ké jevy zachycené
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v Eetnictvi podniku nejsou vazany na okamzik uskoiei plateb. Mize se jednat
nap@. o nakup zdsob na obchodni¢gvtedy vznik rozdilu mezi pohybem hmotnych
prostedki a jejich pesznim vyjadenim, nebaiasovy nesoulad mezi naklady a jejich

financnim zachycenim, tedy vznik mzdovych nakiadvyplata mezd.

3.6 Pomérové ukazatele

s

Nejdilezit¢jSi skupinou ukazat&] spadajici do kategorie elementarnich metod &nian
analyzy, jsou povazovany peénové ukazatele. Udaje gebné k jejich vyp&tu jsou
ziskavany ze zakladnicht@tnich vykad a jsou tak fistupné i externim analyiikn.
Jejich vypdet sp@iva v podilu jednoho nebo vicetainich Udaj jinym &etnim

Gdajem resp. skupinou udaj
Pontrové ukazatele Ize rozlit do téchto skupin dle zagiteni finargni analyzy:

ukazatele likvidity
ukazatele rentability

ukazatele zadluzenosti

SN NEE NN

ukazatele aktivity

v W

Mimo tyto nejl@zrejSi skupiny pomrovych ukazateél, se v literatie uvadji jeSt
ukazatele kapitalového trhu a ukazatele na bazn-@aw, které jiz vSak pracuji nejen
se zakladnimi €etnimi vykazy. V sotasnosti existuje celdada pomirovych ukazatei

a zalezi pouze na subjektivnim nazoru analytikieé jaformace chce ziskat. Je nutné
tyto ukazatele posuzovat nejen dle jejich Gggumeny, ¢asovérady a tempanstu, ale
také je nutné zjistitificiny jejich stavu a vyvoje. (11)

3.6.1 Ukazatele likvidity

Uspsny podnik musi byt vzdy schopen dostat svym zé&wazkéas a v plné vysi.
Ukazatele likvidity poméhaji sledovat platebni quhast afidit likviditu, aby nedoslo
k finanénim problénim. Pro podnik je dlezité sledovat vyvoj celé skupingchto
ukazatel, neba@ jen tak je mozno odhadnout jejich budouci hodndfikazatele

likvidity by se mély pohybovat kolem dopotenych hodnot oborovych gméra, ale je
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nutné gihlédnout také ke specifickym podminkam v danémngad nag. likvidni
cenné papiry, kontokorent apod. Fitiaich prostedki musi byt dostatek k Uhrad
zavazki spole&nosti, avSak jejich nadtma vySe vede ke vzniku néakiadusié
piilezitosti, kdy by tyto prosedky mohly byt vyhod# investovany a podnik jejich
drzbou v likvidni forn prichazi o jejich vynos. (7

Bézn4 likvidita (Current ratio)

Celkova likvidita, nazyvana také likvidita 3. st@pne hlavnim ukazatelem platebni
schopnosti podniku z hlediska kratSiho obdobi ayklevse pgita nmésicné. Tento
ukazatel vypovidd, kolikrat je podnik schopen uspiblsvé titele, kdyby veSkera sva
ob¢Zn4 aktiva promnil v daném okamziku v hotovost. Z tohotédvddu by celkova
likvidita nemela poklesnout pod hodnotu 1 a jeji dop@mmé hodnoty jsou v rozmezi
15-25.

Vypocet:
béZna likvidita = obéZna aktiva/kratkodobé zavazky

3.6.1.1 Pohotova likvidita (Quick ratio)

Jednd se o likviditu druhého stuprktera pi vypoctu vylucuje zasoby jako nejmén
likvidni cast oldZzného majetku. Hodnota tohoto ukazatele by s#anpohybovat
vintervalu 1 — 1,5 a hodnoty nizZSi nez dogene se povazuji za prvotni platebni

neschopnost.
Vypocet:
pohotova likvidita = (obéZna aktiva — zasoby)/kratkodobé zavazky

3.6.1.2 Okamzita likvidita (Cash ratio)

Tento ukazatel je nazyvan také jako likvidita lupst a nefi okamzitou schopnost
podniku hradit své pr&vsplatné zavazky (solventnost)i Rypoctu jsou zapoéitany
pouze nejlikvidejSi polozky, tj. penize v hotovosti a n&Zbhém @tu v bance, Seky a

volné obchodovatelné cenné papiry.
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Vypocet:
okamzita likvidita = pohotové penézni prostiedky/Kkr.zavazky

Doporwena hodnoty pro tento ukazatel se okegwadi v rozmezi 0,2 — 0,5 a vySSi

hodnoty jsou povazovany za Spatné hospenias kapitalem.

3.6.2 Ukazatele rentability

Rentabilita pedstavuje schopnost podniku vyite nové zdroje a dosahovat zisku
investovanim kapitalu. Ukazatele rentability pdoji zisk spolénosti s uéitymi
formami kapitalu, které byly uzity k jeho ziskahiejvice se o tyto ukazatele zajimaji
investdi a akciondé spolenosti, neb6 diky nim zji§'uji efektivnost ziskavani novych
zdroju. F¥i vypoctu se vychazi z rozvahy a vykazu zisku a ztratplé&post by se ifla
snazit dosahovatustové tendence této skupiny ukazated dohlizet na jejich

provazanost se skupinou ukazatétvidity. (11)

Dulezitou ¢asti vyp@tu rentability neni pouze pouzitd forma kapitalterku se liSi
jednotlivé druhy rentability, ale také pouzity drzisku. Jako nejvyhodsi se povazuje
pouzit pro vypdet EBIT (earnings before interest and taxes), tieb@ vySSi
vypovidaci schopnost, nedisty zisk. Tento druh zisku jec¢dtén o externi vlivy
podnikani, jako jsou uroky a darkteré se liSi nejen v kazdé zemi, ale také vitnygdh
oborech podnikani nebo pro rozdilné pravni formgl&mosti. Oproti tomu z&isty
zisk je povazovan zisk po zdam, tzv. EAT (earnings after taxes), ktery se peazro

porovnavani ukazatiels oborovym pkmérem.

3.6.2.1 Rentabilita aktiv (ROA, Return on Assets)

Pouzitim rentability aktiv, nebo také rentabilitglkového kapitalu, je mozné zhodnotit
celkovou efektivnost podniku, bezilpiédnuti na pvod kapitalu uzitého k podnikani.

SlouZi pro zhodnoceni schopnosti podniku efektiwyuzivat svij majetek.
Vypocet

ROA = (isty zisk/celkova aktiva
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3.6.2.2 Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI, Return on Inggnent)

M s

meii ziskovost celkového kapitalu viozeného do podnik&ez ohledu na jehaipod,
zda je vlastni nebo cizi. Vysledkem je, kolik Halprovozniho hospodgkého vysledku
podnik dosdhnul zjedné investované koruny. Dofmmé hodnoty se pohybuji
v intervalu 12 — 15%,ipemZ vySSi hodnoty se i v zahréinhodnoti jako velmi dobré.

Vypocet:
ROI = EBIT /vloZeny kapital

3.6.2.3 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE, Return on coman Equity)

Tento ukazatel je velmiudkezity pro vlastniky spolmosti, neb6 vypovida o mie

zhodnocovani jejich vlioZzeného kapitélu. Ziskoveéshto prostedki by meéla byt vyssi,
nez vyse urok, které by ziskali f vyuziti jiné formy investovani, a také by¢ha

odpovidat mie rizika, které podstupuji. Pokud spaoiest efektivi vyuziva cizi zdroje
k podnikéni, nil by platit vztah ROE > ROA.

Vypocet:
ROE = ¢isty zisk/vlastni kapital

3.6.2.4 Rentabilita trzeb (ROS, Return on Sales)

Pro hodnoceni ziskovosti trzeb z prodeje vlastnigtobki nebo zbozi, se pouziva
ukazatel rentabilita trzeb. Vypovida, kolik hd@l€istého zisku spotaost ziska z jedné

koruny trzeb. Tento ukazatel se talassto nazyva jako ziskova marze.
Vypocet:
ROS = {isty zisk/trzby

3.6.3 Ukazatele zadluzenosti

Tento soubor ukazatelnazyvany také jako ukazatelzeni dluhu vypovidaji o tom,
kolik majetku podniku je pdzeno z ciziho kapitalu. Poskytuje informacddedité jak
pro investory tak také pro poskytovatele dlouhodbbyieri. Hodnoti vySi rizika,
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kterou podnik podstupuje sditou strukturou vlastnich a cizich zdidjnancovani. Pro
posuzovani hodnotéthto ukazatél je dilezité brat v Gvahu obor podnikani dané
spole&nosti. VySSi mira zadluZzenosti nesmi byt brana egako negativni jev, nelbo

muze vést kiistu rentability, ale f vySSim riziku finadni nejistoty.

3.6.3.1 Celkova zadluzenost (Debt Ratio)

Hlavnim ukazatelem vySe rizika pr@fitele spolénosti je jeji celkova zadluzenost.
Bankovni standardy dopatuiji zadluzeni necelych 50% (zlaté pravidlo finaraay,
neba’ pri vysSi mfe dluhi roste riziko pro viitele, Ze v pipact likvidace spolénosti
nedostanou své investice épZarover s mistem zadluzenosti klesad ochotériteli
pujc¢it dalsi finargni prostedky a spolénost je tak odkdzana pouze na vlastni zdroje
financovani. Naopak vlastnici spdh®sti pozaduji vysSi zadluzeni spwiest, aby
znasobili své zisky. Podil cizich a vlastnich ztlreg gimo odviji od vySe rentability a
jeji stability. Ri ocekavaném nizSim zisku by spét@st nendla mit vysoky podil

zavazki, z kterych je nutné platit arok. (13)
Vypocet:
ukazatel celkové zadluzZenosti = cizi kapital/celkova aktiva

3.6.3.2 Koeficient samofinancovani (Debt to Equity Ratio)

Tento ukazatel jedstavuje opak celkového zadluzeni a uvadi tediik koajetku
spol&nosti je financovani vlastnim kapitalem a podav& fehled o finani
nezavislosti podniku. Pozadovana hodnota se \atitier uvadi 50%.

Vypocet:
koeficient samofinancovani = vlastni kapital/celkova aktiva

Koeficient samofinancovani ide vyjit také jako zaporny, pokud spiest vykazuje

vysokou ztratu v getnictvi.

3.6.3.3 Koeficient trokového kryti (Interest Coverage)

Jednim z bankovnich ukazadiglpredstavujici kolikrat fevySuje zisk spolaosti

nakladové aroky, je koeficient arokového kryti. dédse o dopujici ukazatel
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zadluZenosti, jehoZz hodnota byela byt alespd v intervalu 3 — 6. VySSi hodnoty
reprezentuji date fungujici podnik, naopak hodnoty 2 a méraruji gred moznym
rizikem. Pokud vSak spaleost vykazuje vysoké urokoveé kryti i vysokou mirska, je

mozné akceptovat také vysSi miru zadluzenostieebpordena.
Vypocet:
koeficient urokového kryti = EBIT /nakladové aroky

3.6.3.4 Doba splaceni dluhu

Interpretaci tohoto ukazatele Ize zjistit, za kdék je podnik schopen splatit své dluhy
vlastnimi silami. Vypovida o sile zavislosti podmika \éfitelich a jejich finagnich
prostedcich. Finatné zdravy podnik dosahuje hodnoty nizSi nez dekité vsak je
piihlédnout k oboru podnikani spolesti. Podniky sild zavislé na cizim kapitalu
mohou byt schopny své dluhy splatit dokonce aZz tzd. 8

Vypocet:
Doba splaceni dluhu = Dluhy — Pohotové penézni prostf./Provozni CF

3.6.4 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele se vyuZivaji priizeni aktiv a vypovidaji o efektivnosti podniku
v hospod&eni se svym majetkem. Pokud ma ak&sV mnoZstvi, nez ptgbuje pro své
podnikani, vznikaji mu vyssi naklady a tim takéSnizisk. Még aktiv naopak znamena
nedostaténou vyrobni kapacitu a ztrata potencionalnich zeké&a vyssich trzeb.iP
analyze aktivity podniku se sleduje geb obrati aktiv za utité obdobi, nebo doba
obratu, kdy je majetek vazan \Kiié forng. (12)

3.6.4.1 Obrat celkovych aktiv (Total Assets Turnover Ratio)

Obratem celkovych aktiv se difi efektivnost a mira vyuziti vSech diubaktiv

v podniku. V literatie se doportuji hodnoty v rozmezi 1,6 — 2,9 kdy mé& podnik
dostaténé mnozstvi aktiv pro svofinnost. Hodnoty niZsi nez dop@ené poukazuji na
nadbytek aktiv a spat@ost by n&¢la uvazovat o roz&ni jejich vyuziti, prodejéi jejich

pronajmu. Naopak vysSi hodnoty znamenaji nedostadtk.
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Vypocet:
Obrat celkovych aktiv = trzby/celkova aktiva

3.6.4.2 Obrat stalych aktiv

Oproti p'edchozimu ukazateli, obrat stalych aktiv vypovidéfektivnost vyuZziti pouze
dlouhodobych aktiv, tedy jak podnik vyuziva své twygla strojni zéizeni. Vysledkem

je, kolikrat se stala aktiva obrati za rok a hoginee porovnavaji s oborovym
pramérem. VyuZiva se pro inveshi rozhodovani i®d pdizenim nového

dlouhodobého majetku. Nizké hodnoty tohoto ukaeatelamenaji pro vyrobu signal,
aby zvysila vyuziti vyrobni kapacity a pro managetmeby omezil svoji investi

¢innost.
Vypocet:
Obrat dlouhodobych aktiv = trzby/stala aktiva

3.6.4.3 Doba obratu zasob (Stock Turnover Ratio)

Tento ukazatel i@dstavuje pmmérny patet dni, kdy jsou okZzna aktiva vazana ve
form¢ zasob od doby jejich pizeni az do jejich spi#by ¢i prodeje. Ukazatel by &h

mit co nejnizSi hodnotu, nebo by alespuél projevit klesajici tendenci §ase. Jeho
nizké hodnoty zvySuiji riziko z nedostatku zasob, rainimalizuji vazanost kapitalu v

této polozce, coz zvySuje vynosnost podniku.
Vypocet:
Doba obratu zasob = zasoby/denni trzby
Denni trzby = (trzby za zbozi + trzby za vyrobky)/360

3.6.4.4 Doba obratu pohledavek (Debitor Days Ratio, Averdg@lection Period)

Doba obratu pohledavek vyjage pfimérny paiet dni, béhem nichZ je inkaso trzeb
zadrzeno v pohledavkach. Udava tedy dobu od okamgtideje do obdrzeni platby od
zakaznika. Pohledavky pro spétest gedstavuji poskytnuty obchodni d&ry béhem

jehoz trvani neriize disponovat s fingnimi prostedky a za tento @v neziska odinu
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ve forme Uroku, jak by tomu bylo u standardnij§ky. Zaroves spol&nost podstupuje
riziko nezaplaceni dluzn&astky. Pro tyto fpady nuZze spolénost vyuzivat
faktoringové a forfaitingové spaleosti, které se zabyvaji odkupem pohledavek.
finan¢nich prostedki. Pohledavky spot@osti by nély byt sledovany podle doby jejich
splatnosti.

Vypocet:
Doba obratu pohledavek = kratkodobé pohledavky/denni trzby

3.6.4.5 Doba obratu zavazk (Payables Turnover Ratio)

Tento ukazatel naopak udavaimpeérnou dobu, kdy spotmost odklada své platby.
Jedna se o dobu mezi nakupem zasob a jejich Uhrpddderou podnikerpa obchodni
avér od svych dodavate a ziskava tak dasné finatni prostedky pro své paeby.

Zarove je vSak nutné sledovat likviditu spotesti, aby v dob splatnosti zavazku byl

podnik plateba schopny.
Vypocet:
Doba obratu zavazki = kratkodobé zavazky/denni trzby

Pro podnik je vyhodné, aby doba obratu zavuaa|a vysSi nez doba obratu pohledavek
(DO zavazk > DO pohledavek). Podnik v tuto dobu ma moziespat levny G¥r pro
sveécinnosti. Pokud je tomu vSak naopak, spolest tento levny G&r poskytuje svym

odb¥rateiim zdarma.

3.6.5 Provozni ukazatele

Tato soustava ukazabelse zamsiuje na vnitni chod spolénosti a jeji vysledky.
Monitoruji nam vyuziti jednotlivych druh nakladi a také efektivnhost kogmych

vysledki.
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3.6.5.1 Produktivita prace z fidané hodnoty

Vysledek tohoto ukazatele nam udava, kolikdané hodnoty fpada na jednoho
zanestnance. Vyvoj ukazatele by&hmit rastovou tendenci a tempastu by ntlo byt

vySSi, nez je toho u mezd.
Vypocet:
Produktivita prace = Pfidana hodnota/Pocet zaméstnanci

3.6.5.2 Produktivita prace z vykof

Oproti pedesSlému ukazateli, tento udava, kolik vykomiipadda na jednoho

zantstnance. Také tento ukazatel byl m prabéhu sledovanitrst.
Vypocet:
Produktivita prace = Vykony/Podet zaméstnanci

3.6.5.3 Mzdova produktivita

Tento ukazatel produktivity vypovida, kolik #igané hodnoty ipadad na jednotku

vyplacenych mezd.
Vypocet:

Mzdova produktivita = Pridana hodnota/Mzdy

3.7 Soustavy ukazatehk

VySe popsané fingni ukazatele vypovidaji pouze o ddh problematikach ve
spole&nosti. Podnikani je vSak slozity proces a vyzadpsuzovani finatnich

vysledki v celkovych souvislostech. Pro komplexni pohledfimanini situaci tedy
slouzi soustavy ukazatel které sdruzuji W@ité pon€rové ukazatele do jediného

vypoctu. Vysledna hodnota éuje miru finagniho zdravi a stability celé spotesti.

Nasledujici ukazatele nigalstavuji kompletni et soustav finainich ukazatei, ale

ty, které jsou pouzity v me préci. 4)
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3.7.1 Altmanaiv index

Tento ukazatel hodnoti tzv. zdravi spmlesti, tedy zda ma spdleost finagni potize,
nebo ji dokonce hrozi bankrot. Hodnota indexu §éarpohybovat v intervalu od -4 do
+8, kdy vySSi vysledek znamena takeé lepsi fnaizdravi spolénosti. Podniky majici
hodnotu indexu vintervalu 1,2 — 2,9 se nachazdfvy Sedé zGH kdy maji jisté
finaneni potiZze a nejisty budouci vyvoj, ale nehrozi feprostedni bankrot. Oproti
tomu spolénosti s hodnotou Altmanova indexu nizSi nez 1,21 jgg@imém ohroZeni

vlastni existence. Fin&n¢ silny podnik pak musi mit hodnoty vysSi nez 2,9.
Vypocet:

Z=0,717 -x, + 0,847 -x, + 3,107 -x3 + 0,420 - X, + 0,998 - x5

Kde:
x, = Cisty pracovni kapital / Aktiva
X, = Kumulovany nerozdéleny zisk minulych let / Aktiva
x3 = (Zisk pied zdanénim + Nakladové uroky) / Aktiva
x, = Utetni hodnota vlastniho kapitalu / Dluhy
xs = Triby / Aktiva

3.7.2 Index IN

Index IN, vyuZivajici pi vypoctech matematickou statistiku, spada do vysSich aneto
finanéni analyzy. Tento index byl sestaven pro hodnodeoity a pedpovd
piipadnych bankrdt spolé&nosti. Prvni verzi IN indexu, sestavili manzelédrk lvan
Neumaierovi jiz v roce 1995, kdy dili nejc¢astji vyuzivané ponirové ukazatele ip
vypoctech finagni analyzy. NejetSi vyhodou tohoto indexu je hodnoceni fitsaitno
zdravi ceskych podnil v ceském prosedi. Vysledna hodnota vypovida, zda podnik
vytvari hodnotu pro vlastniky a zda je dostake solventni. DalSi variantou tohoto
ukazatele je pak Index IN99 a Index INO1, pro kteig uvadim také vyget.

26



Vypocet:
IN01=0,13-A+0,04-B+3,92-C+0,21-D+0,09-E
Kde:

A = celkova aktiva/cizi zdroje

B = EBIT /nakladové uroky

C = EBIT /celkova aktiva

D = vynosy/celkova aktiva

E = obéZna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bank. ivéry)

Hodnoceni:

IN> 1,77 Oblast prosperity — podnik t¥ichodnotu pro vlastniky

0,75<IN< 1,77 Oblast Sedé zény

IN <0,75 Oblast bankrotu — podnik netiidhodnotu pro vlastniky

3.8 Financovani podnikatelskych aktivit

3.8.1 Strategie financovani podniku

Jednou zdlezitych podnikatelskychtinnosti je rozhodovani a #égobu ziskavani
financnich prostedki pro své aktivity. V sotasnosti existuje Siroka Skéla nabidek
financovani a jec¢tké zvolit si tu pravou pré&vpro naSi spoknost. Podnikatelské
aktivity mazeme financovat hll vlastnimi nebo cizimi, internimi nebo externimi,

dlouhodobymi nebo kratkodobymi zdroji.

Pii vybéru konkrétniho zfisobu financovani musime respektovasovy soulad mezi
porizovanymi aktivy spolénosti a zdroji, které byly k jejich gzeni vynalozeny. Tyto
zakladni bilagni pravidla doporéuji, aby dlouhodoby majetek spoi®sti byl
financovan dlouhodobymi zdrojifigemz nebereme v Uvahu jejicivod (vlastni nebo
cizi zdroje). Podle Zisobu financovani podnikatelskych aktivitfikeme rozliSovatit

zakladni strategie financovani: (20)
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v Agresivni strategie financovani = ¢ast dlouhodobého majetku je
financovana pomoci kratkodobych zdroj

v Umirnéna strategie financovani= Zivotnost majetku a zdnjna jejich
potizeni je stejna

v' Konzervativni strategie financovani= dlouhodobé zdroje jsou pouzity
k patizeni dlouhodobéhociasti kratkodobého majetku

3.8.2 Zpiisoby financovani podniku

Jak jsem jiz uvedla, existuje Siroka nabidka firedmi podnikatelskych aktivit. Tyto
zpasoby financovani Ize rakenit dle fiznych hledisek, z nichZ rgstji pouzivanymi
jsou: (18)

Podle fivodu kapitalu:

v" Interni (vnit ¥ni) zdroje financovani — tento druh kapitalu vznika
vlastni¢innosti podniku
v' Externi (vnéjSi) zdroje financovani — jedna se o kapital ziskavany

mimo podnik

Podle vlastnictvi kapitalu:

v Vlastni zdroje financovani— kapital vytvgeny vlastni¢innosti podniku
a také zdroje, které do podniku vlozili jeho vldsindo této kategorie
financovani byvaasto zéazovano i tzv. samofinancovani, tedy vyuziti
odpidi a nerozdleného zisku k financovani podnikatelsteénosti

v' Cizi zdroje financovani— veSkeré zavazky spdleosti

Podle splatnosti kapitalu:

v' Kratkodobé zdroje — finaréni kapital s dobou Zzivotnosti do jednoho
roku, nap. obchodni G¥r, kratkodobé bankovni &wy a alternativni
formy kratkodobého financovani (operativni leasanigktoring)

v Dlouhodobé zdroje — kapital spolénosti s zivotnosti vySSi nez jeden

rok, nag. odpisy, zisk, rezervy, akcie, dlouhodobéényy finareni
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leasing a alternativni formy dlouhodobého finanedv@inartni leasing,
forfaiting a rizikovy kapital)

3.8.3 Vlastni zdroje financovani

Do této kategorie Zjsobu financovani p#tveskeré zdroje, které jsou ve vlastnictvi
daného podniku. Ten je mohl vytWobud vlastni ¢innosti, nebo do podniku byly
vloZzeny. Mezi tyto zdroje p#tzejména:

- Pcatateeni vklady vilastnik (spole€nika)

- Odpisy hmotného a nehmotného dlouhodobého majetku

- Vynosy z prodejei likvidace dlouhodobého majetku a zasob

- Zisk (hospodésky vysledek) vytvieny v podniku, ktery je pouzit
k financovani jeho rozvoje

- Rezervni fondy

- Ostatni vlastni zdroje (kapitalové fondy) (18)

3.8.3.1 Vklady spoléniki a zakladni kapital

Tento druh finadnich zdrofi byva vyuzivan p samotném zakladani spoétesti, ktera
sama o0 sob zatim nevytvB Zadnou hodnotu. Pokud se jedna nebo vice osob
rozhodnout podnikat a za timt@dlem zaloZi novou pravnickou osobou, jedna se o

spoleé&niky. Souhrn jejich p&ateinich vkladi se nasledhnazyva zakladnim kapitalem.

Dle obchodniho zakoniku je stanovena povinna vggtadniho kapitalu u spaleosti
s rikenim omezenym, akciovych spéatesti a dale také u komanditnich spgolesti.
Vklady spolé€niki mohou mit pe&itou i nepewzitou formu, gicemzZ neperité
vklady musi byt ocetny znalcem. (23)

3.8.3.2 Odpisy hmotného a nehmotného dlouhodobého majetku

Odpisy nejsou Pfmo now vytvorené zdroje financovani pro spatest. RPedstavuji
pergzni vyjadeni opotebeni dlouhodobého majetku vapéhu pislusSného obdobi, za
které se zétovavaji do néklafl Predstavuji tak stabilnifjem a jsou vyznamnym
internim zdrojem financovani, nebgako nakladova polozka nejsou odpisy spojeny

také s petznim vydajem.
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3.8.3.3 Zisk

NejvyznamgjSich zdrojem financovani, ktery podnik ziskavastit@cinnosti je zisk.
Maximalizace zisku byvéasto hlavni motivaci pro podnikani a zisk tak sidaké jako
ukazatel efektivnosti podnikanijq@evsim ve vztahu k vlastnimu a cizimu kapitalu.
Zisk je obecn uréovan rozdilem mezi vynosy a néaklady v podnikujcgmz

rozliSujeme ziskisty, (&etni a daovy.

Cisty zisk je uten rozdilem meztistymi (skuténymi) trzbami za prodané zboZi a
sluzby a naklady na jejich vyrobu, které zahrnd@klady vyrobni a administrativni a
dale i placené aroky a danOproti tomu zisk &etni se nezabyva pouze penimi
piijmy a vydaji, ale rozdilem mezi naklady a vynosydpiku. (Eetni zisk je tak
nazyvan také vysledek hospaoeiai. Daiovy zisk, pro dely dar¢ z prijmu, vychazi ze
zisku etniho, ktery je nutno upravit&@stky naklad a vynos stanovenych zakonem

o dani z pijma.
3.8.3.4 Rezervni fond

Zdrojem prostedki rezervniho fondu je disponibilni zisk spitesti, tedycast zisku,
ktera spolénosti Zistane k dispozici po odieni dani. Jeho primarnint€lem je kryti
ztraty a jinych negativnich jéy které mohou nastattipprovozovani podnikatelské
¢innosti. Tvorba zadkonného rezervniho fondu je diehedniho zakoniku povinna pro
spole&nosti s rdenim omezenym a akciové spoiesti. Spolénost se vSak fize

dobrovolré rozhodnout tento fond libovatmavysit nad jeho ramec.

3.8.3.5 Ostatni slozky vlastnich zdnij

Pro kompletni wyet vlastnich zdrdj financovani zde uvadim slozky, které nejsou vzdy
pouzity k financovani podnikatelskych aktivit. Meyio slozky pat:

- Emisni azio — rozdil mezi jmenovitou hodnotou akaigejim vySSim
emisnim kurzem

- Ostatni kapitalové fondy — fondy nezvysujici hodnatakladniho
kapitalu, v pipact spol€nosti srdenim omezenim se ostatnimi
kapitdlovymi fondy oznéuji vklady spoléniki nad rdmec stanovené

povinnosti ve spolenské smlouy
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- Ocaiovaci rozdily z pecergni majetku a z kapitélovychtasti — polozky
udévajici zminu cen majetku, respektive hodnoty kapitalovycasti

3.8.4 Cizi zdroje financovani

Tento druh kapitalu spalaosti neni oproti vlastnim zdfon podniku v jeho
vlastnictvi. Spolénost ma tyto zdroje k dispozici naciié ¢asové obdobi, po jehoz
uplynuti bude nucena tyto zdroje vréatitvodnim majitehm. Z hlediska pasiv rozvahy

muzeme tyto cizi zdroje roztt na:

- Rezervy

- Dlouhodobé zavazky ¢etne emitovanych dluhopis a dlouhodobych
smeének k uhrad)

- Kratkodobé zavazky

- Bankovni U¥ry a vypomoci

- Ostatni pasiva —fpchodné &ty pasiv (18)

3.8.4.1 Rezervy

Rezervy jsou ueny k uhrad budoucich naklad nebo jinych nefedvidatelnych
udalosti. Jsou tweny z dosud nevykazaného ziskimz snizuji vysi disponibilniho
zisku za dané obdobi. Rezervy slouZi jak ke sniziogidpadnych rizik, ke kterym fize
dojit, tak také k fesré stanovenym budoucim vydap. Pokud jsou rezervy tveny
v souladu se zédkonem o rezervach pro &jiszakladu da# z piijmu, mize si podnik

tyto rezervy zahrnout mezi naklady na dosazeni§tzaj a udrzeni ima.

3.8.4.2 Dlouhodobé a kratkodobé zavazky, bankovnéiyv

Tento druh cizich zdréjfinancovani nize byt zdrojem novych fingnich prostedki,
nag. pokud si podnik fj¢i penize od jiné spataosti. Mezi dalSi zjsoby ziskani
novych zdroj pati také emise dluhopisnebo vystaveni sénky. Zavazky spoknosti
vSak mohou existovat i v poddldodavatelskych @i, kdy podnik obdrzi pkni ve
formé zbozi,¢i sluzby, ale sifj zavazek je&t nesplatil. Tyto dodavatelské &y vSak
nejsou novym finatnim zdrojem pro podnik, nebotento zavazek bude muset

v budoucnu zaplatit ze svych stavajicich fiérd@oh zdrof.
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3.8.4.3 Finanéni Gvery, bez ohledu na poskytovatele

Uvér Ize popsat jako navratny pgmi vztah, kdy wiitel poskytuje dluznikovi wité
konkrétni hodnoty vyjd@né v ped&zni podols k dotasnému uzivani a dluznik se
zavazuje ke splacenichto hodnot v fedem stanovenéiike. Predmétem Gwru mohou
byt vedle finaknich prostedki také jiné komodity, nap zbozi¢i sluzby v gipad
avéru dodavatelského. Jako zdroj novych fitrgich prostedkii pro podnik viak slouZzi

pouze finadni Gwr.

3.8.4.4 Dluhopisy

DalSi formou ziskavani novych zdidinancovani pro podnikatelskd@innost je emise
dluhopisi. Emitent ziské& finatni prostedky prodejem svych dluhogiga trhu cennych
papiiti, kde provadi jejich nabidkuirgdem neufené véejnosti. Stanovenou cenou za
tyto zdroje financovani je vynos z dluhopisu. Pidwchranu v tomto ijpact zaji¥'uje
zakon o dluhopisech, ktery stanovi, ze dluhoptejeny papir, oprawjici jeho majitele
pozadovat splaceni dluzréstky ve jmenovitych hodnotach a vyplaceni vynnsyj

k urgitému datu.

3.8.4.5 Sn¥nka

Smenka pedstavuje dalSi nastroj k ziskadvani novych Zdrfipancovani. Srnka
vlastni obsahuje zavazek vystavceéshky, Ze zaplati witou ¢astku uvedenou na
smeénce utité osold ve stanovenou budouci dobu. Pokud svou povinngstavce

smeénky prevede na jinou osobu, jedna se @&sku cizi.

3.8.5 Ostatni zdroje financovani

Ostatni zfisoby financovani nelzeigsre rozliSit, zda se jedna o vlastiicizi zdroje.

Mezi takovéto zdroje financovani piatejmena:

- Leasing

- Faktoring

- Forfaiting

- Tiché spoléenstvi

- Rizikovy kapital (18)
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3.8.5.1 Leasing

V piipact leasingu se jednozér@ nejednd o ziskavani finamich prostedki pro
¢innost podniku. Jeho podstatou je ziskantgimiého vyrobniho nebo jinéhorizani,
aniz by podnik musel v okamziku jeho ziskani plpbitou cenu tohoto #&eni. Jedna
se vlastd o pronajem daného majetku, kdy jednotlidstky najemnéhoipdstavuji
splatky kupni ceny. fedntt leasingu pechazi do vlastnictvi ndjemce az v okamziku
splaceni celkové kupni ceny. Tato skatest rozliSuje leasing od dodavatelskéheray
kdy podnik dané zbozi dostane do uzivani okaimaizarové se stava ihned jeho
vlastnikem, avSak kupni cenuibe zaplatit s witym odkladem, fipadré v nékolika
splatkach.

3.8.5.2 Faktoring

Podstatou faktoringového financovani podnikatelbkdtivit, je odkup pohledavek
pied vyprSenim doby jejich splatnosti. Spwolest majici pohledavku tei svému
odkerateli odproda tuto pohledavku faktoringové spotesti, ¢imz od ni ziska finami

viw

kdyby spolénostéekala na uhradu pohledavky od svéhocdodtele.

Faktoringova spolmost odkupuje pohledavky, které nebyvaji za&jigt Zzadnym

z béZznych zardnich instrumernit, nag. akreditivem, bankovni zarukou nebo &rkou

s bankovnim réenim. PRedn¥tné kratkodobé pohledavky maji zpravidla dobu
splatnosti 90 — 120 dni. Financovani podnikatelsikéosti pomoci faktoringu neni
pravre charakterizovan &di secasti olkanského zédkoniku pro postoupeni pohledavek.
Z tohoto divodu neexistuje jednotny postup, kterym by se faktmvé spolénosti

fidily, coz umo#uje ukitou volnost i jeho vyuzivani.
Zakladni funkce faktoringu jsou:

v" Finanéni — faktoringova spolaost zalohuje podnik do doby splatnosti
pohledavky

v’ ZajiStovad - faktoringova spolmost v fipack bezregresniho
faktoringu prebira riziko z nezaplaceni pohledavky édibelem, u

regresniho faktoringuse jedna pouze o vymahani pohledavek, vedeni
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saldokonta a vifjpadt nezaplaceni pohledavky si faktoringova
spole&nost vyhrazuje pravo Zmého pevodu pohledavky
v' Poskytovani sluzeb— sprava pohledavek, tzn. zasilani upominek,

inkaso, fakturace, poradenstvi (10)

Uzawenim faktoringové smlouvy mezi dodavatelem a fakgmvou spolénosti se
sjednava, Ze poirpdem stanovené obdobi bude dodavatel poskytovavgwézené
pohledavky faktorovi. Faktoringova spétest uhradi ihned po obdrZzeni pohledavky
70 - 90% jeji hodnoty dodavateli a zbyleast po odéteni diskontu proplati po uplynuti
splatnosti pohledavky. Ve smlotivo faktoringu se stanovuje druh odkupovanych
pohledavek, jejich limit, vymezeni rizik z nezamac pohledavky, gibéh a z@tovani

plateb, vySe poplatkza faktoringovou sluzbu apod.

Vyuziti faktoringu pro financovani podnikatelskyaktivit se ve ¥tSin¢ pripadi
danému odérateli oznamuje. V tomtoifpact se jedna o tzv. otéeny faktoring. Tichy
faktoring, tedy situace kdy spéleost neozndmi svému aogthteli vyuZziti faktoringu, se

v dnesni dobjiz takika nevyuziva.

Faktoringové spolaosti maji poplatky za své sluzby stanovei@nym zmgisobem, ale

zpravidla tento poplatek (diskont) zahrnuje:

- Uroky z vyplacenych zéloh za pohledavky — tentokije® (ttovan za
dobu do zaplaceni celé pohledavky &dbelem, byva srovnatelny s vysi
aroki z kontokorentniho éru

- Provizi za poskytnuté sluzby — ta se pohybujSimou od 0,5 — 3%
hodnoty pohledavky

- Rizikovou prémii v zavislosti na bosiiklienta i odratele

Vyuziti faktoringu k financovani podnikatelskénnosti ma pro spotmost nesporné
vyhody. Faktoring zrychluje obrat Kkapitalu, nébosnizuje jeho vazanost
v pohledavkach. Zéarovietak pozitivré ovliviiuje rentabilitu viozeného kapitalu. DalSi
vyhodou je vylodeni rizika z nezaplaceni pohledavky &dttelem a Usroveho rizika

pii vyuZziti bezregresniho faktoringu. V neposledatt pak snizuje administrativni

naklady spojené s evidenci pohledavek.
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3.8.5.3 Forfaiting

Forfaiting se na rozdil od faktoringu zabyva odkuapstedredobych a dlouhodobych
pohledavek, které musi byt za$i8y bankovni zarukou, sinkou avalovanou bankou
nebo akreditivem @Sinou s odloZenou splatnosti). Sgolesti poskytujici forfaiting
jsou wtSinou gimo bankovni instituce,ifp. specializované forfaitingové organizace
disponujici dlouhodobym kapitalem. Forfaitingovalema byva zpravidla uzavirana

na odkup jednotlivych pohledavek. (18)

Uzivateli forfaitingovych sluzeb jsou zejména vycobnvesttnich celki spojenych
s dlouhodobym dodavatelskym diem. Timto zjgsobem si urychluji splatnost
pohledavek, pcemz forfaitingova spolmost ggebira veSkerd rizika s pohledavkou
spojena. Samotna pohledavka bglanbyt vystavena ve voinsnenitelné nén¢ a je
vyhodné, pokud je forfaitingova smlouvafigravena spolu s dodavatelsko-
odkeratelskou smlouvou. V takovéntipad miZze forfaitingova spolaost doportit
svému klientovi nap typ zajiovaciho instrumentu, banky jejichz zajist akceptuje

apod.

Forfaiting stej® jako kazda poskytovana sluzba je spojen s poptatkaejeho realizaci,

ktery p‘edstavuje fedevsim:

- Diskont — uten vySi Urokové sazby zpravidla eutsravého trhu pro
piisluSnou minu a lhity splatnosti

- Rizikova girdzka — zavisi na riziku teritoria

- Poplatek za zpracovani obchodu

- Odmena za okamzité poskytnuti fingmich zdrofi

- Poplatek za opci — vyhrazené pravo dodavatele gekjpaozhodnout,

zda gredmetnou pohledavku odproda (10)

Naklady na forfaitingové sluzby jsou zpravidl&tavany dodavateli, ktery vSak jejich
vySi zap@ita do ceny svého zboZi. Vyuziti forfaitingu je gpw edevSim se snahou
dodavatele splatit sy provozni G¥r, ktery vyuZil pro financovani vyroby dodavaného

zarizeni. Naklady na pouZziti zafidvaciho instrumentu vSak nes#smou kupujici.
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Vyhodou pro dodavatele, z vyuziti forfaitingu kdimcovani podnikani, jer@devsim
ziskani platby za dodavku zboZi jiZi peji realizaci, kdy jsou zaroveeliminovana
meénova, kurzovni a dalSi rizika, které na selebfra forfaitingova spot@ost. Mezi
dalSi vyhody pdt snizeni administrativy a nakldpojenych s evidenci, inkasem nebo

vymahanim splatnych pohledavek.

3.8.5.4 Tiché spoléenstvi

Podstatou tichého spdkenstvi je vklad tichého spdleika, ktery se stava vlastnictvim
spole&nosti, avsak tento vklad musi byt v budoucnu vrademto zdroj financovani se
tak pohybuje mezi vlastnim a cizim kapitalem spobesti. Tichym spolénikem se

muze stat jakakoli fyzickdi pravnickd osoba a lze tak timtoigobem ziskat vyznamné

finan¢ni prostedky v gipac, Ze ostatni zdroje financovani jsou obizlostupne.

Tiché spoléenstvi je uzakeno na zaklatlsmlouvy o tichém spotenstvi, kde se tichy
spole&nik zavazuje poskytnout podnikatelicity vklad a podnikatel se zavazuje
k vyplacenicasti zisku vyplyvajici z podilu tichého spétéka na vysledku podnikani.

3.8.5.5 Rizikovy kapital (Venture capital)

Rizikovy kapital je pouzivan k financovani velkyplojekti, nebo k projekim malych
a stednich firem, které jsou zaiteny nap. na moderni technologie a jsou tak spojeny
s vySSim stupim rizika. Vysoka rizikovostéchto projekt tak znemot#uje ziskani jiné

formy financovani, nap bankovniho G&ru.

Financovani podnikatelsk&nnosti rizikovym kapitdlem je uskutgovano zpravidla
navysenim zakladniho kapitalu spmlesti a vstupem investora do podniku. Tento
investor do podnikani vklada nejen své fitrinprostedky, ale svymi zkuSenostmi a

odbornymi znalostmi napomaha rozvaoiji firmy. (18)
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4 Analyza problému a so@asné situace

4.1 Analyza vybrané spol€nosti

Pro zpracovani své diplomové prace jsem si vylsptaenost Elfa, spol. s r.o., ktera
ma vyhradni zastoupeni americké firmy AAF Interoadl k prodeji jejich
vzduchovych filth na GzemiCeské republiky. Spoteost ma dlouhodab problémy
s likviditou, splatnosti pohledavek, planovanimrgamizovanim a cilem mé prace je

navrhnout moznosti ke zlepSeni této situace.

Zdrojem dat a informaci ke zpracovani meé prace¢elgvsim finaéni analyza, kterou
jsem o dané spalaosti sestavila, a dale také osobni zkuSenosti¢ fgem ziskala
nékolikaletou praxi v této firma

4.2 Zakladni charakteristika spole¢nosti

Nazev: ELFA
Sidlo: Hudcova 76, Brno
Pravni forma: spotmost s rdenim omezenym

Zakladni kapital: 204 000K
Predmét podnikani:

Cisténi a dezinfekce vzduchotechniky

Prodej a montaz vzduchovych filtr

- Komponenty pra@isté prostory

Prodej gisluSenstvi ke vzduchovym filtm

Tato spolénost byla zaloZzena vroce 1992 a jejivpdni ¢innosti bylo cisteni
vzduchotechniky. Postupnbyla tatocinnost roz&ena o prodej vzduchovych fiity
rekonstrukci filtr&nich systém a vyrobucistych nastavt, laminarnich strojpa jiného

piislusenstvi.
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Spole&nost ELFA, spol. r.o. je vyhradnim zastupcem spaiesti AAF Internationa
v Ceské republice. Jedna se ®egniho sw¥tového vyrobce vzduchovych fiiir a
odprasSowacich zéizeni, jehoz zakladatel Walter H. Reeroce 1921 objevil zjsob,
jak zabranit Spit v usedani na&erstw natené automobily. Jeho prvni vzduchovy f

byl vyroben Zednoduché kovové fizky a : kureciho pé.

Obr. 1:Organiz&ni struktura spo¢nosti:

Spolumajitelé

spolec¢nosti
I
' |
Onbgﬂﬂg%a _Sekretariata
oddéleni Gcetni oddéleni

Pracovnik pro
— obchodni
cinnosti

Pracovnici pro
oo montazni
cinnosti

Zdroj: Vlastni zpracoval

Ve spolé&nosti vsowasné dob pracuje 10 zagstnand, z nichZ dva jsou spolumajite
spole&nosti spodily 70% a 30%. Tito spaleici, spolu dvéma pracovniky
z obchodniho od#leni maji za Ukol sjednavani zakazek a avani novych zakaznik
Pracovnik wnavrhovém odéeni na zaklad predk¥Zznych ngieni provadi zakresle
stropnich konstrukci a vzduchotechniky do techribkyplari, podle kterych jso

objednavany u vyrobci

DalSi dva pracovnici jsou &eni pro veSkeré mdazni prace ramci ¢innosti
spole&nosti, jeden pracovnik prorgvoz vzduchovych filfr a gisluSenstvi a posled
dva pracovnici jsou na sekretati&pol€&nosti a vedou &etnictvi firmy.
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4.3 Situace na trhu

4.3.1 Konkurence v od#tvi

Jak jsem jiz uvedla, spaleost Elfa spol. sr.o. je vyhradnim dovozcem vzawghh
filtr & amerického vyrobce AAF International dteské republiky. Naeském trhu se
vSak vyskytuji i jiné znéky vzduchovych filtéi jinych vyrobdi, které jsou mnohdy nizSi

kvality a tak pedstavuji levyjSi alternativu pro zakazniky.

V oblasti realizaceéistych prostor je hlavnim konkurentem pro spotest mezinarodni
sdruzeni BLOCK, a.s., kterdigobi v mnoha zemich &wa. Cisté prostory jsou stavby
pro nar@né technologie, dené pevazi pro vyuziti v odétvi farmacie, zdravotnictvi,
chemie, elektrotechniky apod. Sdruzeni BLOCK, & s timto druhem staveb jiz
mnohaleté zkuSenosti a jeho kapacity zdalekesahuji moZnosti spaleosti
Elfa, spol. s r.0. Mimo této spdieosti se naeském trhu pohybuji i mensi firmy, které
piedstavuji konkurenci v tomto oéwvi.

4.3.2 Hlavni odk’ratelé

Spole&nost se zabyva hnedtkolika ¢innostmi spojenymi se vzduchotechnikou, ale
nejvysSich trzeb dosahuje v oblasti prodeje vzdwgtio filtrd od firmy AAF
International. Tyto filtry jako vyhradni dovozce divd také &kolika svym
konkurentim, coz spolénosti @inasi vyhody. DalSi vyznamnétipny spole&nost
ziskava z prodeje stropnich konstrukci pisié prostory. Odérateli €chto konstrukci

jsou hlavié nemocnice jak na UzerGeské republiky, tak i v zahratfi

V oblasti ¢isténi a rekonstrukce vzduchotechniky je hlavnim d@dtelem sluzeb
spoleénostCEZ, a.s. V aredlu jaderné elektrarny Dukovanyjengkolik let provagna
adrzba vzduchotechniky, pro kterou byla vybrana l&pwmst Elfa, spol. sr.o.
Komplikaci @i realizaci této zakazky je nutnost kazdariho podstoupeni vSeobecnych
a psychologickych testvSech pracovnik kteri vstupuji do arealu jaderné elektrarny.
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Pro nazornost zde uvadinildad realizovanych zakdzek sptesti Elfa, spol. s r.o.
Zakazky ¢isténi vzduchotechniky a rekonstrukce filtraénich systéni

Nemocnice a zdravotnickd i#zeni — Nemocnice Motol Praha, Bohumin,

Svitavy, Jihlava, Vysoké nad Jizerou, Vojenska nemue Praha — 8tSovice, Ustav

hematologie a krevni trarisfe Praha

Farmacie a ¢istd chemie — Fatra Napajedla, Syndipharma P&y,

Slovakofarma Hlohovec

Pramyslové objekty- CEZ a.s. JE Dukovany, Karosa Vysoké myto, Telecom

Objekty otganské vybavenosti a ostatnilKEA Brno, Nejvy3si soudR Brno,

Obecni dm v Praze(eska televize Praha
Realizované stavbyistych prostor

Nemocnice a zdravotnicka izzeni— operéni saly v nemocnicich v Rakousku,

Ceské republice a na Slovensku

Farmacie a vyroba zdravotnickych fmii — L&iva Praha, Lachema Brno,

Vyzkumny Ustav antibiotik a biotransforma€iR

Elektrotechnika a mikroelektronika, automobilovyimpiys| — Philips Klagenfurt,
Rakousko; Tesla RoZno¢R; Motorola, RoZno¥’R (20)

4.4 SWOT analyza spolénosti

Pro dikladné pochopeni vSech Mivpiasobicich na jednotlivé vztahy v podniku i na
jeho okoli, jsem si sestavila SWOT analyzu pro a&puaist Elfa, spol. sr.o. Tato
analyza pomah& posoudit a ohodnotit silné a slabéky spolénosti a takeé filezitosti

a hrozby, které na nitigobi z okoli.
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Tab. 1: SWOT analyza spdleosti Elfa, spol. s r.o.

SILNE STRANKY

SLABE STRANKY

- Dlouholeté zkuSenosti
- Vyhradni dovozce filtk AAF
- Siln& pozice na trhu

- Stabilni a finatné nezavisla

Nizké po¥domi potencionalnich
zakaznik o spol€nosti

Omezena nabidka vzduchovych filtr
Nizk& kapacita

spole&nost
PRILEZITOSTI HROZBY
- RozStovani nabidky sluzeb - Ztrata vyhradniho postaveni v dovozu

filtr ot AAF
Rast konkurence tuzemskych a

- Rozvoj a vyuZiti novych distrildmich

cest (internet) -
- Osloveni novych zakaznik evropskych vyrobit vzduchovych filté
- Prehledné internetové stranky - Presun vyroby filté z Nizozemska na
spole&nosti Slovensko
- Noveé technologie v oblasti

vzduchotechniky

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.4.1 Analyza silnych a slabych stranek

Spole&nost si za dlouhou dobu svéhdispbeni ziskala dobré referenéeskych i
zahrangnich firem a organizaci. Zakaznici se ke spubsti pravideld vraci a
doporwiuji jeji sluzby. Na trhu vzduchotechniky a strogmikonstrukci procisté
prostory ma spotamost velmi silné postaveni a velkatast obratu realizuje na
zahrantnim trhu. Pozice vyhradniho dovozce vzduchovydnafiinatky AAF piinasi
spolé&nosti konkuretini vyhodu, avSak zaroie neumo#uje nabidku Sirokého
sortimentu vzduchovych filtr jinych zn&ek. Omezend kapacita neposkytuje

spole&nosti dostatény prostor pro s§ rozvoj a Gst trzeb.

4.4.2 Analyza @Filezitosti a hrozeb

Spole&nost se musi v budoucnosti z&ihna rozsteni svych sluzeb a také na osloveni
novych zékaznik vyuzitim miznych dostupnych distrildnich cest, jako je néjxlad

internet, odborn&asopisy apod. Spairost také nesmi zanedbavat své internetové
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stranky, které v dnedni délslouzi pro lepsi informovanost zakazhik spol€nosti a

sluzbéch, jez nabizi.

Jako nej¥tSi hrozbu pro spotmost vidim pesun vyroby filth znaky AAF
z Nizozemska na uUzemi Slovenské republiky. Doskeého roku byla spateosti
Elfa, spol. sr.0. vyhradnim dovozcerichto filtra do Ceské republiky a hlavnim
divodem tohoto postaveni byla p#vvelkd vzdalenost vyrobniho podniku.
V sowasnosti je jiZz tato vyrobaiistupréjSi a mnozi velci odivatelé &chto filtra daji
piednost vlastnimu dovozu. DalSi hrozby pro sfmdst jsou pak moznyust
konkurence a hlawnnové technologie v oblasti vzduchotechniky a stfolp konstrukci
pro cCisté prostory. Tyto technologie jsou fira® velmi nar@éné a je pdtba neustale

Skolit své zarsstnance, cozipdstavuje vysokeé naklady pro spwiest.

4.5 Hodnoceni finantni analyzy

V této ¢asti své prace uplatnim teoretické poznatky uvedegmédchozi kapitole. Mym
cilem je odhaleni nedostdtky hospodeeni spolénosti a ve vyuzivani jejich zdioj

financovani.

Pfi zpracovani finaéni analyzy jsem vychazela s firgmich vykaz spolé&nosti
Elfa, spol. sr.0. zlet 2003 — 2008, abych ziskdlastatény prehled o vyvoji
jednotlivych ukazatél Aby tyto ukazatele podaly maximum informaci, porala jsem
vysledky analyzy s oborovym {mnérem spolénosti spadajicich do o&wové
klasifikace OKE® — 51: Velkoobchod a zprastlkovani velkoobchodu.

4.5.1 Analyza stavovych ukazatel

4.5.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Z horizontalni analyzy jsem zjistila, Ze sp#iest v poslednich letech nerazge s\

majetek. V sodasnosti nevlastni Zadny dlouhodoby nehmotny majetedkladové i
kanceldské prostory ma nyni v pronajmu. Dlouhodoby hmoingjetek spolénost
navysila naposledy vroce 2006 a jeho vySe ke kaooku 2008 cinila pouhych
41tis. KE.
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Pro spolénost Elfa, spol. s r.o., zabyvajici sgeyazi obchodni¢innosti, jsou vsak
vice dilezita olzna aktiva. Jejich vySe se neustale pohybuje n&itétejné Grovni.
NejvysSi hodnotu atznych aktiv, téra¢ 12mil. K¢, zaznamenala spdieost v roce

2004. Octyii roky pozdji byla jejich vySe pouze 8,6mil. &K

NejvétsSi podil na obzném majetku maji kratkodobé pohledavky a to méz40%.
V poslednim sledovaném roce byly pohledavky spualsti ve vysSi pesahujici
5mil. K¢, coz ¢inilo asi 55% z celkovych aktiv. Naopak kratkoddiryancni majetek
spole&nost udrzuje na nizké uUrovni, kdy vroce 2008dstavoval pouze 8%

z celkovych aktiv.

Tab. 2: Horizontalni analyza rozvahy spolesti

Meziro éni zména oproti p fedchozimu roku

FOLBZ 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008
ROZVAHY < - = B e

tis. K¢ % tis. K& % tis. K¢ % tis. K& %
Aktiva celkem 2533 -255%| -648| -7,0%| 2008| 17,8%|-2141| -23.4%
Dlouhodoby ol 00%| 68| 305%| -127| -132.3%| -55|-134.1%
majetek
Nehmotny 25| 71.4%| -25| -250,0% 210 0,0% ol 0,0%
majetek
Hmotny 25| 20,8% 03| 43,7%| -117| -121,9%| -55|-134,1%
majetek

Obézna aktiva -2306| -24,1% | -572 -6,4% | 1508 14,4%|-1800| -20,7%

Zasoby 784 43,1% | -306| -20,2%| 2820 65,1% | -2 108 | -94,7%
Kratkodobé o . ) -
pohledavky -3755| -65,0% 925 13,8% | -2944| -78,3%| 1285| 25,5%
Kratkqdoby 665 34,2% |-1191| -157,5%| 1632 68,3% | -977| -69,2%
fin.majetek

Pasiva celkem -2 533 -25,5% | -648 -7,0% 2008 17,8% [ -2 141 | -23,4%

Vlastni kapital 264 9,0%| 718| 19,7% 892| 197%| 1842| 289%
Fondy ze zisku 711| 323%| 216 8,9% 762| 240%| 889| 21,8%
Vysledek -447| -131,9%| 502| 59,7% 130| 13.4%| 953| 49,5%
hospoda fFeni
Cizi zdroje 2785| -39.8%|-1370| -244%| 1123| 16,6% |-3983 | -144,2%
Kratkodobé

-2785| -40,1% (-1 369 -24,6% | 1122 16,8% | -3 983 | -146,7%

zavazky

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

Z pohledu pasivni strany rozvahy se spotest snazi o dlouhodobé zvySovani vlastnich

zdroja financovani. Vysledek hospa@ai za kZné obdobi ma rostouci tendenci a za
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rok 2008 ¢inil rekordnich :924tis. K. Také fondy ze zisku spdleost kazdy rol

navysuje.

Pro svojicinnost spolénost nevyuziva zadnych bankovnichédi a jedinymi cizimi
zdroji jsou tak kratkodobé zavazky, které ¢esroce 2007 pedstavovaly asi 50¢
celkovych pasiv. \poslednim sledovaném roce sgolest snizila zavazky té na
tietinu, aledle mych informaci o spataosti je tato zrmna pouze kraodobého

charakteru.

4.5.1.2 Vertikalni analyza rozvah

Jak je ¥ejmé znasledujicih grafu, spolénost vlastni minimum dlouhodobého maje
a pro svoji ¢innost vyuZiva pevazr obizna aktiva. ‘roce 208 predstavoval
dlouhodoby majetek pouhych 0,59 celkovych aktiv. NejutSi ¢ast olgzZného majetki
pak tvai dlouhodol pohledavky obchodniho styku, pouze roce 2007 r&a
spol&nost extrémé vysoké zasoby a ty tak svoji vysi nepatpresahly hodnot
pohledavek.

Graf 1: Vertikalni analyza rozval— strana aktiv

14 000 -
12000 1 , Casové rozlideni
10000 Kratkodoby finanéni
8000 - majetek
m Kratkodobé pohledavky
6000 -
W Zasoby
4000 -
2000 - B Dlouhodoby majetek
0 1 1 1 T T 1
v tis. K& 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

Spole&nost Elfa, spol.s r.o. se dlouhodab snazi o zvySovani vlastniho kapit:
k financovani svych aktivit. obrazku je ejmé, Ze jestvroce 2004 byla vySe cizic
zdroja témei 80%, coz bylo pro spaleost neudrzitelné a nejsi cast zdroj

piedstavovaly kratkodobé zavazky sgmolesti. Na konci roku 2008 se tento stav

44



zcela obratil a financovani bylo kryto ze 70% wuhiist kapitalerr(55% fondy ze ziskt
20% vysledek hospoéeni)

Financovani vlastnim kapitalem je pro majitele sfrobsti rizikowjsi a naklad§si nez
pouziti cizich zdraj. Pri bankrotu spolénosti jsou majitelé posledni, komu js
vyplaceny podily ikvida¢niho Zistetku. Zarove plati, Ze uziti cizich zdrdj
k financovani je lev§si vdusledku existence davého Stitu. Spobmost by ndla

udrZovat svou zadluzenost podle zlatého pravidianitovani ve vysiifblizné 50%

Graf 2: Vertikalni analyza rozval- strana pasiv
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m Cizi zdroje
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkauohternich vyka#

4.5.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztr:

Z horizontalni analyzy vyplyva, Zspole&nosti vposlednich dvou letecklesl podil
trzeb zprodeje zboZi filtréaniho materiélu. Dle informaci o spotesti Elfa, spol. s r.o.
a jeji oblasti podnikani, které man dispozici, usuzuji, Ze se tak stalcdusledku
piemistni vyroby filtra spol€nosti AAFInternational ZNizozemska na Uzer
Slovenskeé republiky. Vyrobky této ztley se tak staly dostugjsi pro :dejSi odisratele
a prestaly vyuzivat sluzeb spéteosti Elfa, pol. sr.o., ktera je dovazela. ligs tutc
negativni skuténost byly trzby prodeje zboZi voce 2008 ve vysi 22mil. KvySSi ne:
tyto trzby v roce 2005.

Omezeni trzeb prodeje zbozi ma sgecnost moznost kompenzovat zvysenim vyt

v ostatnich oblastech jejiho podnikani tabulky je Zejmy zn&ny nafist pra¢
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v oblasti vykori spol€&nosti, které v poslednim sledovaném roce narostiérst
170%, na hodnotu 8,8mil. & a do dalSich let Ize¢ekavat jejich dalSitst. Spolu

s ristem vykori je spojena také vykonova spelta, ktera vSak v roce 2008 vzrostla
pouze o necelych 25%. V porovnaniistem vykori jde o nizky natst, ale v absolutni
hodnot presahla vykonova spaba asi o 1,5mil. & hodnotu vykod. Vykonova
spoteba po celé sledované obdobi klesa nebo roste ppmalorovnani s vykony, coz

je pozitivni jev.

Tab. 3: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

POLOZKA Meziro €ni zména oproti p fedchozimu roku
VYKAZU ZISKU 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008
A ZTRATY — — — —

tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ % tis. K¢ %
I{)f)?l’ zaprode] | 4 1o4| .18.8%| 6737| 235%| -4403| -181%| -1926| -8,6%
Naklady na 7185| -582%| 6095| 33,1%| -3822| -261%| -305| -2,1%
prodané zboZi
Obchodni 3061| 31,9%| 642| 63%| -581 6,0%| -1621| -20,2%
marze
Vykony 4251 |-267,4%| 956| 37,5% 730| 22,3%| 5532| 168,9%
Vykonova o o o o
Shot Feba -1312| -17,3%| 477| 59%| -290 37%| 2496| 243%
Pidana 122  3.4%| 1121| 23,7% 439 85%| 1415| 215%
hodnota
Osobni naklady 577| 19,0%| 294| 8,8% 110 3,2% 457 11,7%
Odpisy dI. 40| 29.6% 26| 16.1% 31| -23.8% 75| -136,4%
majetku
Trzby z prodeje ] ] ] ] 150| 100,0%| -150| -100%
dl. majetku
Provozni HV -498|-123,0%| 683| 62,8% 306| 220%| 1025| 42,4%
Finan &ni HV -143| -715,0% 31| 60,8%| -131| -256,9% 137 | 240,4%
EAT -447|-131,9%| 502| 59,7% 130|  13,4% 053 | 98,1%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkuohternich vyka#

vyvoj. Vtomto smdru ma spolénost Elfa, spol. s r.0. uspokojivy rostouci trend,
vyjimkou byl pouze rok 2005, kdy jeji vysledek hodgeni za detni obdobicinil
pouze 339tis. K Naopak v poslednim roce se sgolasti pod#ilo zisk tén#f
zdvojnasobit na hodnotu té&m2mil. Ke.

46



4.5.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Jako polozZku pro porovnani hodnot ve vykazu zisktra pro vertikalni analyzu, jsem
zvolila Trzby za prodej

Elfa, spol. s r.0. Naopak neépéi polozku naklail pro spolénost gredstavuje polozka

zbozi,

ktere rgulstavuji

hlavni vynosy spdieosti

Naklady na prodané zbozi, ktera se dlouhedmihybuje kolem 60% hodnoty trzeb.

DalSi vyznamnou poloZkou vykazu zisku a ztrat jggkony spolénosti, tedy trzby za
prodej vyrobk a sluzeb. Ty fedstavuji asifetinové vynosy v porovnani s prodejem

zbozi, ale jak jsem uvedla jiz vySe, do budoucnadwy@l tento pondr zvysit.

Tab. 4: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

POLOZKY VYKAZU Zména v jednotlivych letech

ZISKU A ZTRAT 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Trzby za prodej zbozi | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
lz\l;(lg?dy na prodane | ,g oson|  74,91%| 56,25%| 64,29%| 60,21%| 64,03%
Obchodni marze 23,15% | 2509% | 43,75%| 3571%| 39,79%| 3597%
Vykony 2507% | 22,41%| 7,25%| 8,88%| 13,49%| 39,41%
Vykonova spot Feba 33,73% | 34,15%| 34,59%| 28,13%| 32,03%| 45,96%
PFidana hodnota 14,49% | 13,34% | 16,41% | 16,46% | 21,25% | 29,42%
Osobni naklady 9,38%| 9,45% | 13,85% | 11,62% | 14,19% | 17,45%
Provozni HV 549%| 3,46%| 1,85%| 3,79%| 5,74%| 10,82%
5}'/2?; diT hospoda Fsky | g706|  .0.63%| 0,09%| 018%| -033%| -0,26%
EAT 3,04%| 3,02%| 1,54%| 2,93%| 4,00%| 8,61%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

Naklady na mzdy za posledni rokefdstavuji tér& dvojnasobny podil na trzbach, nez

tomu bylo ged pti lety. Zpisobeno je to nejen navysSenimcpo pracovnik ve

spole&nosti, ale také mirnym poklesem trzeb za prodejzizkeo samoiejme také

kaZzdor@nim mirnym nakstem mezd ndpv disledku inflace.
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4.5.2 Analyza rozdilovych ukazatél

Jak je vidt v tabulcegisty pracovni kapital se ve vSech sledovanych kefathybuje ve
vysokych kladnych hodnotach. Sp&test ma tedy dostatek &tmého majetku, ktery
maze zpedzit a pouzit ke kryti svych budoucich zavazlbruhy ukazatel Cisté
finantni pohotové prosedky vSak poukazuje na nedostatek likvidnich ¢peith
prostedki. Pokud by spoliost byla nucena rychle splatitsi objem svych zavank

musela by rozprodatst svého aizného majetku pravpodobr se ztratou.

Tab. 5: Analyza rozdilovych ukazaiel

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Cisty pracovni kapital 2535 2125 2604 3401 3787 5970

Cisté finanéni pohotové

. -5919 -8448 -4998 -4820 -4310 -1304
prostiedky

Cisty perézné-pohledavkovy

X N 2186 1088 783 1886 -548 3743
finanéni fond

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkuohternich vyka#

Posledni ukazatel v tabulce vypovida o vy&iznteho majetku ke kryti zavazku, ale bez
jeho nejmeéa likvidni c¢asti — zasob. Jak je tedy wid spol€nost ma térr v celém
sledovaném obdobi dostatek likvidnich aktiv, algcle naprosta $tSina je vazana
v kratkodobych pohledavkach. Tyto finami prostedky tak spolénost neméa okami#it

k dispozici, nebt odkératelé maji stanovenou dtu splatnosti a nefizeme po nich

vyZzadovat divejSi platbu.

V minulém roce doslo k vyraznému zlepSeni vSechditozych ukazateél z divodu
velkého snizeni kratkodobych zavazispolénosti. Tento stav by se vSakém
v letoSnim roce napravit aist trzeb by mil byt doprovazen i rostoucim objemem

zavazk.
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4.5.3 Analyza pongrovych ukazatal

4.5.3.1 Ukazatele likvidity

Tab. 6: Analyza ukazatelikvidity

2003 2004 2005 2006 2007 200gdoPorucene
hodnoty
Bezna likvidita 135 1,22 137 161 157 320 1525
Pohotové likvidita 1,30 1,11 1,11 1,34 092 2,38 11,5
Perezni likvidita 017 013 028 014 036 052  02-05

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkuohternich vyka#

Pro hodnoty vSeckittypu likvidity Ize konstatovat, Ze se dlouhodobdrZuji i spodni
hranici dopordgenych hodnot. Az v poslednim sledovaném roce sendtgddostaly
vysoko nad dopotienou hranici, ale dle mych informaci je tato skntest ojediglym
jevem a zalezi na vyvoji ukazaiel piStich letech. Tato zéma byla zaficinéna
mimoradnym poklesem kratkodobych zavadowasre s istem objemu kratkodobych

pohledavek z obchodnich vztah

Graf 3: Analyza ukazatelikvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkauohternich vyka#

Dle mych informaci o spoteosti, jeji vedeni newuje fizeni likvidity pozornost a
neplanuje tak op&gni na jeji optimalizaci na dalSi obdobi.
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4.5.3.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability f@dstavuji miru zisku, kterou spotesti Fnési utity druh
majetku, nebo kapitalu. Obectedy plati, Ze vySe rentability byéa byt co nejetsi,

ale musime myslet také na druh a vyuZziti danéhetkanebo kapitalu.

V nésleduijici tabulce se jako nejzisk®f zda byt dlouhodoby majetek spiesti. Jak
jsem jiz dive uvedla, spolmost Elfa, spol. s r.0. se zabyviepazré obchodniinnosti
a tak je vySe jejiho dlouhodobého majetku zanedidateProto se rentabilita
dlouhodobého majetku pohybuje v tak vysokych hodéictota pro finaéni analyzu
nema tento ukazatel velkou vypovidaci schopnost.

Tab. 7: Analyza ukazatierentability

2003 2004 2005 2006 2007 2008

ROA 14,578% 7,252% 4,083% 11,737% 12,360% 26,475%
ROE 44,585% 29,571% 11,602% 23,104% 21,425% 30,185%
ROI 274,026% 507,097% 218,710% 377,130% 1011,458% 4692,683%
ROS 3,039% 3,015% 1,545% 2,932% 4,000% 8,608%

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

Ostatni ukazatele rentability maji v posledniétyiech letech velmi uspokojivou
rostouci tendenci a ieme tedyfici, Ze si spolénost vede vtomto séru dobie.
Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE by selanpohybovat nad rentabilitou kapitalu

celkového - ROA, cozZ spairost sphuje ve vSech sledovanych obdobich.
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Graf 4: Analyza ukazatilrentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

s

Ziskovost spolénosti je pro jeji vliastniky tim nejtkzitéjSim ukazatelem a snazi se

tedy o jeji maximalnitrst.

4.5.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Jak jsem jiz uvedlaiphorizontélni analyze rozvahy, spétest se dlouhoda@bsnaZzi o
snizeni své zadluZzenosti a financovani svych dakpigvazre z vlastnich zdraj. Jak
uvadi nasledujici tabulka, tak se vedeni spasti v této oblasti dg jeji zadluzenost
v poslednim rocgini pouhych 30%. Podle mého nazoru je vSak totéesriaz pilis
vysoké a spolmost musi svoji zadluzenost udrzovaibfizné kolem 50% dle zlatého

pravidla financovani.

Tab. 8: Analyza ukazatiekadluZzenosti

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Celkova zadluzenost 69,01 78,53 70,51 60,66 59,82 30,24

Koeficient 1810 2135 2946 3927 4018 69,76
samofinancovani
Doba splacenidiuhu ~ x  -28320 -7,59 4,09 -2,67 856

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkauohternich vyka#

Spole&nost Elfa, spol. s r.0. pro svajinnost nevyuzivd bankovniho &w ani jinych
dlouhodobych fjcek. Cela vySe cizich zdrojje tedy vazana pouze v kratkodobych

zavazcich z obchodniho styku a spalest tak nevykazuje Zadné nakladove aroky.
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Z tohoto divodu zde neuvadim ukazatel urokového kryti a tddezatel doby splaceni

dluhu ukazuje velmi nizké a zaporné hodnoty.

4.5.3.4 Ukazatele aktivity

Obrat aktiv u spoknosti je velmi zavisly na jejim zatfeni. Spolénost
Elfa, spol. sr.0. se zabyvagvazr obchodni¢innosti a nemé tedy pebu vlastnit
velké mnoZstvi dlouhodobych aktiv. Tato skumest se projevuje také v ukazateli
obratu stalych aktiv, ktery dynamicky roste v z&8f na snizovani dlouhodobych
aktiv ve spolenosti. V poslednim sledovaném roce tento ukaz&isk®ss& narost na
témef 760 obratek dlouhodobého majetku za rok coz znamge tento majetek je
velmi intenzivié vyuzivan pro podnikatelskotinnost. Dle mého nazoru je opravdu
zbytetné, aby obchodni spdieost vlastnila velké mnoZstvi dlouhodobého majetku,
avSak jeho satasna struktura siplédnutim k jeho Zivotnosti by si jiz zaslouziletiwe

investice.

Ukazatel obratu celkovych aktiv, oprotiguleSlému ukazateli, piba také s o&Zznymi
aktivy, jako jsou naip zasoby a pohledavky, kterych ma spotest velké mnozstvi.iP
porovnani s dopotienymi hodnotami, mohu konstatovat, Ze s{dest v letech 2003,
2006 a 2008 wia tento ukazatel nad horni hranici dog@neho intervalu, ktergini

1,6 — 2,9. Prornlivost tohoto ukazatele vypovida o jeho zavislosti pétu zakadzek
spole&nosti a také na vysi ébného majetku v jejim vlastnictvi. Pokud by sgalest

v dalSich letech rozSlia svoucinnost a zvySila svou aktivitu, coz byéh byt jejim
cilem, mohl by nastat pro spotest problém s nedostatkem majetku. Tato situace by
meéla za nasledek velmi nizké kapacity sgoalesti a v budoucnu také odmitani
lukrativnich zakazek. Vedeni spdi®sti si musi tento probléntas ug¢domit a zvysit

investice do svého majetku.
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Tab. 9: Analyza ukazatehktivity

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Obrat celkovych aktiv 3,34 2,56 2,37 3,37 2,46 3,41

Obrat stalych aktiv 113,54 205,86 151,83 140,03 288,57 759,98
Doba obratu zasob 3,59 11,7 2786 17,47 56,33 25,73
Doba obratu pohledavek 83,44 107,59 88,44 77,31 48,89 58,31
Doba obratu zavazki 73,82 109,78 106,24 64,28 87,04 31,37
Denni trzby 97,14 88,63 65,37 86,74 76,95 86,55

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

Pti hodnoceni ukazatele doby obratu zasob jsem musdiav Gvahu zasobovani a
planovani provahé ve spolénosti. Spolénost Elfa, spol. sr.0. je sicerqvazr
obchodnim podnikem nakupujicim a prodavajicim vhdué filtry, ale objednané
zbozi neskladuje ve vlastnich prostorech. Rgetp objednavky od odiratele,
spole&nost dané zbozitweze od vyrobce ze zahrénipiimo odkrateli, giipadré na
tomto zboZi provede pa@bné Upravy ve svém skladu, nebo za pomoci subdtelay
Vlastni zasoby tak m& jen v omezenéard ¢tSinou pro paeby své vedlej&tinnosti,
kterou je ¢iSténi vzduchotechniky a montaz stropnich konstrukoiSak z hlediska
stoupajici dlezitosti této vedlejskinnosti v poslednich letech, se projevil takestr
zasob v podniku. Jak jsem jizgupodéla diive, spolénost se bude stale vice zabyvat
touto druhowinnosti na Ukor obchodovéni, a Ize tedy rostowaidrzasob @ekévat i

v pristich letech.

Za dané situace Ize tedy pochopit velice pfolmy ukazatel doby obratu zasob.
Spol&nost se musi v budoucnu z&ih na lepSi planovani a sgebu zasob, aby ji
nevznikaly zbytén¢ vysoké naklady na skladovantigadré naklady vzniklé z évodu
nedostaténé zasoby. Z osobni zkuSenosti stouto <gpasti vim, Ze pr&v
s planovanim a skladovanim méa vedeni podniku vetkBlémy. Jiz akolikrat nastaly

ve spolénosti problémy v dsledku Spatnych rozhodnuti v této oblasti.
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Graf 5: Analyza doby obratu pohledavek a zauazk
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

Jak je patrné z grafu, spoiest ma velké problémy v oblasti pohledavek a Zévave
ttech sledovanych letech ma dokonce dobu obratu géWhd vySSi nez dobu obratu
zavazki, coz pro spolknost znamena, Ze svym adateim poskytuje zdarma
kratkodoby U¥r. Negativni pro spolmost je také gimérna vySe difi do splatnosti
jejich pohledavek a zavaik| pres klesajici tendenci, se splatnost jejich pohlekav
pohybuje kolem 60 dni, coz je vysoRkeslo a téndi dvojnasobné v porovnani se

zavazky.

Zajimala jsem se o tuto situaci a zjistila jsemyékka c¢ast odisratelr spolé€nosti jsou
statni a jiné organizace, riaprajské nemocnic&,EZ, a.s. apod., které maji standardn
nastavenu splatnost svych zavazkiniméln® na 90 dni. Spotamost Elfa, spol. sr.o.
tedy dostava zaplaceno za své zboZi a sluzby swelkodlevou, ale své zavazky musi
splacet jiz dive. ProieSeni této situace navrhuji financovamnnosti spolénosti
pomoci faktoringu, tedy odkupu pohledavekajejich splatnosti. Touto problematikou
se zabyvam v néasledujici kapitole.

4.5.3.5 Provozni ukazatele

Pfi sledovani ukazatél produktivity vidime, Zze spobmost po &kolikaletém obdobi
stagnace si v této oblasti v poslednich dvou lemainé polepSila. Toto oslabeni bylo

zjevre zpisobeno sniZzenim vykéra v roce 2005 produktivita z vykbmahle klesla na

54



své minimum. V laském roce spotmost zvysila své aktivity tykajici se poskytovani
sluzeb svym zakaznikn a to se také rapidprojevilo na produktivit z vykon.

Tab. 10: Analyza provoznich ukazditel

2003 2004 2005 2006 2007 2008

produktivita z PH 447,22 386,44 327,27 429,18 516,00 657,50
produktivita z vykonda 773,67 649,00 14455 231,46 327,60 880,80
mzdova produktivita 1,55 1,41 1,18 1,42 1,50 1,69
pocet zamgstnanai 9 9 11 11 10 10

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkuohternich vyka#

Pokud jde o mzdovou produktivitu, ta kopirujistr a pokles produktivity zimlané
hodnoty. V minulém roce tedy také doséhla své makimhodnoty za sledované
obdobi.

45.4 Soustavy ukazatdl

45.4.1 Altmanav index

Diky této soustay ukazatel, ziskavame ighled o celkové finami situaci a stabili
podniku za pomoci porovnani jedinékitsla s doporéenymi hodnotami. Spateost
dosahujici vySSi hodnoty nez 2,9 je filahzdrava, silna a ugpna. Hodnoty nizsi nez
1,2 znamenaji naopak finam tisei a hrozbu bankrotu. Interval mezntito hodnotami
ozna&ujeme jako Sedou zo6nu, ktera vypovida @itych finantnich problémech a

nejasném vyvoiji.

Altmanav index je vypéten pomoci @ti vybranych pondrovych ukazatel, kterymi

jsou:

x, = Cisty pracovni kapital / Aktiva

x, = Kumulovany nerozdéleny zisk minulych let / Aktiva
x3 = (Zisk pied zdanénim + Nakladové uroky) / Aktiva
x, = Utetni hodnota vlastniho kapitalu / Dluhy

xs; = Trzby / Aktiva
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Tyto ukazatele jsou do Altmanova indexu zé&piany s fiznou vahou, kterou vyjddje
nasledujici tabulka:

X1 X2 X3 Xq X5

0,717 0,847 3,107 0,420 0,998

V dalSi tabulce uvadim jak vypené hodnoty jednotlivych ukazaigelkteré jsou

souwasti Altmanova indexu, tak také celkovou hodnohoto ukazatele pro spdéieost.

Tab. 11: Altmaidv index

2003 2004 2005 2006 2007 2008
X1 0,242 0,171 0,263 0,367 0,336 0,653
X2 0,017 0,014 0,018 0,019 0,016 0,019
X3 0,146 0,073 0,041 0,117 0,124 0,265
Xa 0,262 0,272 0,418 0,647 0,672 2,307
Xs5 3,321 2,563 2,373 3,369 2,443 3,410
Z 4,065 3,031 2,874 4,278 3,358 5,680

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkuohternich vyka#

Porovname-li vysledky ukazatele v jednotlivych é&ktes doportenym intervalem,
Zjistime, Ze spolmost se téwt ve vSech sledovanych letech pohybuje vysoce nad
hodnotou 2,9. Vyjimkou je pouze rok 2005, kdy sdrma Altmanova indexu dostala
mirn¢ pod horni hranici Sedé zony, ktera &na uckitych finantnich potizich. Pokud
vSak budeme hodnotit celkovy vyvoj ukazatele zachBa sledovana obdobi,ideme
konstatovat, Ze spalrost ma velice dobrou fin&ni situaci, je silna a stabilni.
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Graf 6: Altmariv index
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

4.5.4.2 Index IN 01

Podobnou soustavou ukazatghkou je Altmariv index, je také Index IN 01, ktery je
v3ak izpisoben podminkam ekonomikyeské republiky. Tento ukazatel vypovida,
zda spolénost tvai hodnotu pro vlastnika a zohlage i jeho pohled na podnikatelskou
¢innost. Spolénost dosahujici hodnoty vysSi nez 1,77 se hodakt jisgSna a tvei
tedy hodnotu pro své vlastniky (majitelé, akciomgod.). Naopak vysledek spétmsti
nizsi nez 0,75 vypovida o kritické situaci, kdy legnost netvéi hodnotu, pohybuje se

ve finartni tisni a spje k bankrotu.
Pro vypaet Indexu IN 01 se pouzivaji nasledujici poove ukazatele:

A = celkova aktiva/cizi zdroje

B = EBIT /nakladové aroky

C = EBIT /celkova aktiva

D = vynosy/celkova aktiva

E = obéZna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé bank. ivéry)
Tyto jednotlivé ukazatele jsou v indexu IN 01 zageny uéitym pomerem, podoba

jak tomu bylo u Altmanova indexu:
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A B C D E
0,13 0,04 3,92 0,21 0,09

V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty jedmith ukazatel, slouzicich pro
vypocet Indexu IN 01.

Tab. 12: Index IN 01

2003 2004 2005 2006 2007 2008
A 1,449 1,273 1,418 1,649 1,672 3,307
B Hodnota se limitné blizi nekon&nu
C 0,123 0,090 0,049 0,123 0,117 0,271
D 0,615 0,525 0,968 1,105 0,857 0,880
E 1,354 1,218 1,375 1,610 1,565 3,199

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkauohternich vyka#

Presnou hodnotu Indexu IN 01 nebylo mozné zjistihatespole&nost Elfa, spol. s r.o.
ma v celéem sledovaném obdobi vySi nakladovych drakvnu nule, coz zkresluje
vypacet druhého ukazatele. Pokud budeme uvazovat tekaaatel jako limitg se

blizici nekoneénu, pak i pes jeho nizkou vahuiipvypoctu Indexu IN 01 jej bude
radikalré ovliviovat. VySe ostatnich ukazalelysledek takka neovlivni a celkova

hodnota Indexu IN 01 by se tak ve vSech sledovaisteich bliZzila nekor@u.

4.6 Porovnani s odétvim

Srovnani vysledk finanéni analyzy s dopotienymi hodnotami uvashymi v odborné
literature je prvnim krokem, abychom dostaliepled o finagni situaci spolénosti.
Druhym krokem je porovnaniéthto vysledk také s odstvim, ve kterém tato
spole&nost misobi. V gipad spolé&nosti Elfa, spol. sr.0. jsem pro porovnani zvolila
odwitvi dle odwtvové klasifikace OKE — 51: Velkoobchod a zprdstdkovani
velkoobchodu. Do tohoto odiwi pati spol€nosti, které zbozi nakupuji a prodavaji za

dalSim podnikatelskymdcglem.
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Velkoobchodniinnost neni jedinym zagenim spolénosti Elfa, spol. s r.o., avSakip
porovnani trzeb z vykazu zisku a ztr&tni trzby za prodej zbozi asi 70 — 90% vSech
vynosi spole&nosti. Z tohoto dvodu jsem se rozhodla pro porovnani vystetikancni

analyzy prav s timto odetvim.

Tab. 13: Srovnani vybranych ukazétsloborovym pimérem

2004 2005 2006 2007 2008

ELFA |odwtvi | ELFA |odwtvi | ELFA |odwtvi | ELFA |odwtvi | ELFA

Obrat aktiv 2,56 2,81 2,37 2,86| 3,37 2,75 2,46 2,62 3,41
ROE 29,57| 18,64/ 11,60 17,72 23,1 20,1/21,43 18,49 30,19
Zadluzenost 78,53 53,72/ 70,51 55,85/ 60,66, 57,3359,82 49,79 30,24

Samofinancovani| 21,35 27,6/ 29,46 32,1/39,27| 34,03 40,18 31,1/69,76

Likvidita bézna 1,22 1,37 1,37 1,64 1,61 1,65 1,57 1,47 3,2

Likvidita pohotovq 1,11 0,98/ 1,11 1,16 1,34 1,14| 0,92/ 1,01 2,38

Likvidita okamzitd) 0,13| 0,13, 0,28 0,13| 0,14 0,13/ 0,36 0,12 0,52

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkabttp://www.mpo.cz/cz/ministr-a-
ministerstvo/ebita/

4.6.1 Obrat aktiv

Pro spolénosti zabyvajici se velkoobchod®innosti je typicka nizka kapitalova
naranost a tedy i nizky objem majetku petiny k provozovanéinnosti. Jak ukazuje
nasledujici graf, spataost Elfa, spol. sr.0. vykazuje nizSi obrat aktieZ je tomu
v odwtvi a u nejlepSich firem v odtvi, coz dokazuje, Zze speleost ma vice majetku
nez ostatni firmy v oddvi. Vyjimkou je pouze rok 2006, kdy #fa spol€nost
vyjimeéné vysledky v poloZzce Trzby za zboZi a zarowgediréle nizky kratkodoby
financni majetek ke konci tohoto roku. Tyto skiriesti nEly zasadni vliv na obrat
aktiv, ktery tak pevysil i nejlepsi firmy v odétvi. V roce 2008 se tento ukazatelébp
nezvykle navysil vlivem irstu vykoni ve spolénosti a poklesem @finého majetku,

avSak pro toto obdobi zatim nemam k dispozici Udaje\tvi pro jejich porovnani.
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Graf 7: Porovnani s odtvim — obrat aktiv
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.6.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

Hodnoty ROE v odétvi se dlouhodob pohybuji na hranici 20%, zatimco vysledky
nejlepsSich firem v oditvi se pohybuji vysoce nad timto limitem a v ro€®2 dosahly

dokonce hodnoty vysSi nez 34%.

Graf 8: Porovnani s odtvim — rentabilita vlastniho kapitalu
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Spolenost Elfa, spol. sr.0. dosahuje velmi slusnychledig v oblasti rentability,
téméf vzdy nad Urovni vysledk v odwtvi, ale vzadném ze sledovanych let

negekratila vysledky nejlepSich firem v odivi. V roce 2005 ra spol€énost
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rentabilitu vlastniho kapitalu pouhych 11,6% wwddu velmi nizkého vysledku

hospodéeni a dostala se tak pod Urayaiameéru v odwtvi pro tento ukazatel.

4.6.3 Mira zadluzenosti

ZadluZzenost se v odivi velkoobchodu pohybuje kolem hranice 55%, cokéta
piedstavuje dopotiené hodnoty pro tento ukazatel. Sgalest Elfa, spol. s r.o. #la
v roce 2004 zadluzenost téimeuwiitelnych 80%, ale veskeré jeji dluhy jsou vazany

pouze na kratkodobé zavazky z obchodnich viztah

Z nasledujiciho grafu je patrné, Ze spaoltest svoji zadluZzenost, tedy své zavazky,
v nékolika poslednich letech minsnizuje, ale stale se pohybuje nadinmrem

v odwtvi. V roce 2008 se kratkodobé zavazky spadesti dostali na rekordni minimalni
hodnotu, a zadluZzenost tak klesla az na Grd@3@%. Podle mého nazoru je vSak tato
situace mimtadna a v nasledujicim roce vySe zavapiet vzroste a s nimi i mira

zadluzenosti spobaosti.

Graf 9: Porovnani s odtvim — mira zadluzenosti
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.6.4 Ukazatele likvidity

Likvidita prvniho stup® se v od¥tvi velkoobchodu pohybuje ve velmi nizkych

hodnotach. Dopogieny interval pro tento ukazatel z literatury je 9,2,5, ale pfmérné
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hodnoty z odstvi i vysledky nejlepSich firem z odtwi nedosahuji ani spodni hranice

tohoto intervalu.

Nasledujici graf dokazuje, Zze spaiest Elfa, spol. s r.0. svoji likviditu nijak Hdi ani
neplanuje, a tak jeji hodnoty jsou kazdy rok vetordilné. Obeahlze konstatovat, ze
spol&nost ma okamzitou likviditu nad arovni hodnot 8t a m4 tedy k uhradsvych
zavazk vice zdroji ve forme kratkodobého finatmiho majetku, nez je tak u ostatnich

velkoobchodnich firem.

Graf 10: Porovnani s odiwim — okamzita likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro dalSi stupe likvidity je jiz situace odliSna. V roce 2004 byleodnota likvidity
druhého stuph spol€nosti vysSi nez u ostatnich firem v ¢tx. DalSi rok tento
ukazatel jedt nepatri vzrostl, ale hodnoty v odwi a nejlepSich firem z odtwi byly
nepatri lepSi. V roce 2006 se situaceébmbratila a spoknost Elfa, spol. sr.o.
dosahla vyrazhlepSiho vysledku nez ostatni velkoobchodni firalg,ihned nasledujici

rok pohotova likvidita spolaosti vyrazi klesla pod oborovy gmer.

Diky mimorddnym vysledikm spol€nosti v oblasti likvidity pro rok 2008 odhaduiji, Zze
hodnoty opt pirekonaji vysledky ostatnich firem v a#lvi i kdyZz v sodasnosti nemam

hodnoty z od¥tvi k porovnani.
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Graf 11: Porovnani s odivim — pohotova likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Pt porovnani vysledk likvidity tietiho stups u odwtvi velkoobchodu je patrny mirny
rastovy trend pro vSechny spoéfesti, ale hodnoty se pohybuji na spodni hranici
doporienych hodnot pro tento ukazatel. Spalest Elfa, spol. sr.o. ékolik let
dosahovala velmi nizkych hodnot v porovnani séodm. Az v roce 2007 fgkonala
pramérné hodnoty v odstvi, avSak stale nedosahovala vysledejlepSich firem

Z od\&tvi.

V roce 2008 diky mimiadre nizké arovni kratkodobych zavark obchodniinnosti
ve spolénosti, je hodnota likvidityietiho stup téneét trojnasobna, nez tomu bylo
piedesSly rok. Dle mého nazoru se tak spotst dostala nad UroivenejlepSich firem
v odwtvi, avSak pro své tvrzeni nemam k dispozici hogndkvidity pro odwtvi

velkoobchodu pro tento rok.
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Graf 12: Porovnani s odiwim — Bzna likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Na zavr lze konstatovat, Ze spéleost ma velmi dobrou okamzitou likviditu, ktera
piesahuje hodnoty v odivi, ale Zna likvidita pro ni pedstavuje ufité problémy. Na
rozdil od ostatnich velkoobchodnich firem, ma sgmbst Elfa, spol. sr.0. pafmé

malo olgZného majetku ke kryti svych zavazk

Podle mého nazoru by se vedeni spobsti nelo zait zabyvat sledovanim své
likvidity a jejim fizenim a ovlivovanim. Uzivani pouze likvidnich p&mich

prostedki acekéni na splaceni pohledavekia v budoucnuijmést nemalé problémy.
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5 Vlastni navrhy resSeni, ffinos navrha reseni

V piedchozichéastech své diplomové prace jsem provedieolik analyz spolénosti
Elfa, spol. sr.0., které se tykaly jeji firnam situace, vnihiho i vrgjSiho prostedi,
odkeratelh a konkurence, a také jsem provedla jeji porovn&ddwtvim.
Vyhodnocenimdchto analyz jsem zjistilagkolik nedostatk zabraujicich efektivnimu

fizeni podniku.

NejvétSim problémem spataosti je dlouhodobvelice nizka likvida druhého &etiho
stupré. V minulém roce byly tyto hodnoty vysSi nez v @teminulych, avSak vedeni
spole&nosti mi sdlilo, Ze tato znina byla pouze ojedéha a v stim roce Ize &ekavat
opétovny pokles likvidity. Spolénost ma dale vazané neémm vysoké finagni
prostedky v kratkodobych pohledavkach z obchodniho stjg§ichz doba splatnosti se
ve WtSine pripadh pohybuje kolem 90 dna u rEkterych organizaci je tato ika
dokonce vySSi. Vazanost tohoto kapitalu sgrmbsti znemo#uje jeho vyuzivani pro

investice a pro roz&vanicinnosti podniku.

ProtreSeni této situace jsem zvolila moznost vyuZittdakgové spolénosti pro odkup
pohledavek. Spotmost diky faktoringu ziska své finari prostedky jiz v kratké do®
po uskuténéni obchodni transakce au#ge je vyuzit k financovani svych aktivit,
k investicim, pipadré z nich¢erpat vynos, pokud tyto prastlky uloZi na terminovany

ucet.

V néasledujici kapitole se zabyvam vyuzitim faktgunjako zgsobu financovani
podnikatelskych aktivit spod@osti Elfa, spol. s r.o., analyzou nabidek faktgowych
sluzeb od jednotlivych spaleosti a jejich porovnanim. DalSi kapitola je nésted
zameétena za zvySeni efektivnostitizeni spolénosti, analyzu problétn v tizeni a

navrhy na jejich eliminaci.

5.1 Faktoring jako zpisob financovani

Pii zpracovani své diplomové prace jsem oslovila emlksedm faktoringovych
spole&nosti s zadosti o rpdEznou nabidku faktoringovych sluzeb. V nasledujici

tabulce uvadim jejichighled:
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Tab. 14: Pehled oslovenych faktoringovych spétesti

Faktoringova spole €nost Situace

Transfinance, a.s. PredloZena nabidka

Faktoring CS PredloZzena nabidka

NBL Factoring Predlozena nabidka

DS Factoring Utlumuje aktivity v oblasti faktoringu

CSOB Factoring Spoleénost Elfa, spol. s r.0. nesplfiuje pozadavky
KB Factoring Na zadost nereagovala

Bibby Financial Services Na zadost nereagovala

Zdroj: Vlastni zpracovani

Spole&nost KB Factoring na moji zadost, kterou jsem Zasfi#es jejich internetové
stranky, dodnes neodpila. Stejré tak spolénost Bibby Financial Services
nabizejici faktoringové sluzby na moji elektronioktadost nereagovala.

Obchodni zastupce spsit®sti CSOB Factoring po zhodnoceni obchodni a fémén
situace usoudil, Ze spdleost Elfa, spol. s r.0. nesjpije podminky pro spolupraci. Tyto
podminky byly z dvodu celos¥tové finaréni krize mirg zpfisnény a jsou zarreny
hlavre na minimalni vySi obratu za 12¢&siai a minimalni poet stalych odérateli

s pravidelnou obchodginnosti.

DalSi spolénosti, kterou jsem v rdmci své prace oslovila, Isgal&nost DS Factoring,
ktera vSak v satasnosti utlumila svodinnosti v oblasti faktoringovych sluzeb. Vedeni
této spolénosti mi tak doportilo obratit se na firmu Transfinance, a.s., seddenyni
spolupracuji na zpracovani novych objednavek. Qudiesposti Transfinance, a.s. jsem
skute&né po rekolika jednanich ziskala konkrétni nabidku na regire bezregresni

faktoringové sluzby.

DalSi kdo reagoval na mou Zadost i@dbozil nabidku na faktoringové sluzby, jsou
spolenosti FactoringCeské spiitelny a NBL Factoring, kterd4 seimo orientuje na

malé a seedni podniky svym faktoringovym bakem Smallfactoring.

V néasledujici¢asti své praceipdstavim jednotlivé nabidky faktoringu a provediche

analyzu a porovnani.
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5.1.1 Konkrétni nabidky faktorinqu

Financovani formou faktoringu je demo pro odkup pohledavek ¢kolika
nejvyznamgjSich stalych odérateli spole€nosti. V gipadt spol€nosti Elfa, spol. s r.o.
se jedna o @ nejdilezitéjSich obchodnich partnigr ktefi spole&né¢ produkuji
nadpolovéni obrat spolénosti. Dlouholeté zkuSenosti z obchodniho stykénstb
odkerateli jsou velmi dobré, u Zadného z nich nebylpadad zaznamenana zadna
nesplacena pohledavka ani op&i platba. Z tohotoiyodu jsem se rozhodla o vyuZiti
tuzemskeho regresniho faktoringu, tedy sluzby, fadyoringova spoknost nepebira

riziko z nezaplaceni postoupenych pohledavek.

Tab. 15: Seznam odtateli urcenych k odkupu jejich pohledavek

Presny nazev odbratele  Obrat dosazeny Predpokladany obrat  Splatnost

za minuly rok v pristim roce pohledavek
CEZ, as. 6 200 000 5 500 000 90 dni
Elektroprojekta RoZnov, a.s. 2 800 000 2 500 000 90 dni
BLOCK a.s. 4 000 000 3200 000 90 dni
KLIMAIR, spol. s r.o. 2 100 000 2 300 000 90 dni
Klima-Komplex, spol. s r.o. 1 600 000 1 500 000 90 dni
Celkem 16 700 000 15 000 000 -

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.1.2 Podminky financovani formou faktoringu

Spol&nost Transfinance, a.s.:

Predfinancovani: 80% z hodnoty faktury ihned piedbozeni
kopie faktury
Provize faktoringové spadaosti: 0,55%

Urok z gredfinancovani: Zakladni arokovéa sazba + 1,45%

Zakladni drokova sazba je stanovovanasiimé predstavenstvem spdélgosti a ma
negimou vazbu na mezibankovni Zgni sazby. Pro ®sic duben je tato sazba
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stanovena pro CZK 4,55% p. a. a celkova urokovasg tak pro tento ésic ve vysi
6% p. a.

V piipac neuhrazeni faktury odbatelem, je stanovena 30 — 60 ti denni regresnalh
od splatnosti faktury, jejizipsna délka je stanovena dle délky odlozené splatnos
faktury. Po této Iit¢ je pohledavka zft vracena a fedfinancovani fevedeno z§t

spole&nosti Transfinance a.s.

Minimalni provize faktoringové spaiaost za odkup pohledavek v obdobi 1&smi je
70 O00K. V pripact nizSi vySe provize za provedeni faktoringu v dargrdobi, je
spol&nost Elfa, spol. sr.0. nucena tento rozdil doplatS gihlédnutim
k predpokladanému obratu na rok 2009 se smluvnimiratidi, ktery ¢ini asi 15

mil. K¢ by provize byla ve vysi 82 52@Ka doplatek by tudiz nebyl nutny.
Podminky spol&nosti Faktoring CS

Predfinancovani: 90% z hodnoty faktury ihned piediozeni
kopie faktury

Provize faktoringové spaleosti: 0,8%

Urok z gredfinancovani: 1 gsicni PRIBOR sazba + 3,5% p. a.

Pro vypa@et Uroku z pedfinancovani jsem pouzila 1¢ésikni sazbu PRIBOR ze dne
17. 4. 2009, ktera je ve vysi 2,26%. Celkova vy&ebg aroku k tomuto dni tedini
5,76% p. a.

Podminky spolé&nosti NLB Factoring:

Spole&nost Elfa, spol. sr.0. splje podminky pro vyuZziti produktu Smallfactoring.
Mezi tyto podminky pdt: obrat spolénosti ve vysi 5 — 25mil. K rocné, uzavené
Gcetnictvi minimalg za jeden rok, vedeni podvojnéha@etnictvi a vykazovani
provozniho zisku. DalSi udezitou podminkou je také nadpolomi financovani

podnikatelskych aktivit vlastnimi zdroji, coZ spiaiest také spiluje.
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Smallfactoring:

Predfinancovani: 80% z hodnoty faktury ihned piediozeni
kopie faktury

Provize faktoringové spaleosti: 0,8%

Urok z gredfinancovani: 2 gsicni sazba PRIBOR + 4,5% p. a.

Pro vypa&et uroku z pedfinancovani jsem pouzila 2¢ésini sazbu PRIBOR ze dne
17. 4. 2009, ktera je ve vysi 2,46%. Celkova vy&ebg Uroku k tomuto dni tedsini
6,96% p. a.

5.1.3 VySe naklad faktoringu u jednotlivych nabidek

Pro pehledrjSi zpracovani a porovnani vySe nakiada faktoring u jednotlivych

spole&nosti, jsem provedla vyget na nasledujicimiklade:
Priklad:

Spol&nost Elfa spol. sr.o. vystavila fakturu svému &dkeli, jehoz platby jsou
zahrnuty k financovani formou tuzemského regresmidtoringu. Hodnota faktury je

stanovena na 100tis.¢cka doba do jeji splatnosti je 90 dni.

Transfinance, a.s.:

Fakturovan&astka: 100 000K
VySe pgedfinancovani: 80 000K
Provize za provedeni faktoringu: 550K
VySe Uroku za 90dni: 1 20@K
Celkové vySe nékladna faktoring: 1 750K
Doplatek faktury po uplynuti doby splatnosti: 18K5

Factoring CS:

Fakturovan&astka: 100 000K
Vyse gredfinancovani: 90 000K
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Provize za provedeni faktoringu: 800K

VySe Uroku za 90dni: 1 296K
Celkova vySe nakladna faktoring: 2 096K
Doplatek faktury po uplynuti doby splatnosti: 7 B@4

NBL Factoring:

Fakturovan&astka: 100 000K
VySe pedfinancovani: 80 000K
Provize za provedeni faktoringu: 800K
VySe Uroku za 90dni: 1 392K
Celkové vySe nékladna faktoring: 2 192K
Doplatek faktury po uplynuti doby splatnosti: 17880

V nasledujici tabulce uvadim vysi nakiafdktoringu u jednotlivych nabidek ¥iglenu
pro uvedeny fiklad na jednu vystavenou fakturu i pro celkowggpokladany objem
odkoupenych pohledavekamnetnych odlératekli za letosni rok, ktergini 15 mil. Ke.

Tab. 16: Kalkulace nakld@idcha faktoringovée sluzby

Transfinance, a.s. Factoring CS NBL Factoring
Faktura ‘ Za rok Faktura | Za rok Faktura Za rok
vyse - 80% 90% 80%
predfinancovani
Provize za 550KE | 82500KE | 800KE | 120 000KE | 800KE | 120 000KE
faktoring
Vyse droku 1200KE | 180000 | 1296KE | 194 400KE | 1 392KE | 208 800KE
gaell('l‘;’(;’i vyse 1750K& | 262500 | 2 096KE& | 314 400K& | 2 192KE& | 328 800K E

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pfi porovnani jednotlivych nabidek faktoringovych kggoosti vidime jasné rozdily
v jejich kapitalové narnosti. Varianty se liSi jak ve vySi provize za falhgové

sluzby, tak i vySe Uroku, jenz kazda sgolest stanovuje jinym Zigobem.

Jako nejmé# vyhodna varianta faktoringu se dle dostupnychékiitjevi sluzby od

spol&nosti NBL Factoring. VySe provize za faktoring jieesve stejné vySi jako u
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spole&nosti Factoring CS, ale pro vyt vySe Urol vyuziva jako pohyblivou slozku
vypoétu méré vyhodnou 2 mssicni sazbu PRIBOR. Timto jefgdpokladana celkova
vySe naklad na faktoring za rok 328 80@K

NejnizSi celkové naklady na faktoringové sluzby Kkybgje spolénost
Transfinance, a.s. a to jak v poloZce provize, itale vySi Uroku. Spokost nabizi
predfinancovani ve vysi 80% s celkovymi ndklady 262K za rok.

Spole&nost Factoring CS nabizi jako jedin&egfinancovani ve vysSi az 90%, coz
umoziuje vyuziti ¥tSich finagnich prostedki pro podnikatelské aktivity. Za tytatsi
finanéni prostedky, by vSak spotmost musela zaplatit o t&n20% vysSi naklady na
faktoring.

Konezné rozhodnuti o vydyu faktoringové spoliosti zalezi na vedeni spétmsti, zda
se budetidit pouze vySi nakladnebo da fednost vySSim finamim prostedkim, pro
které m& paténé vyuziti. Podle mého nazoru vSak dogajuvyuziti faktoringovych
sluzeb spolénosti Trasfinance, a.s., nebge jedna o jednu z nepgich faktoringovych
spole&nosti nateském trhu. ® zjiStovani informaci o jejich produktech reagovali velmi
pruzreé a ochot® a také mi nabidli moznou individualni Gpravu obahich podminek,

pokud nase spalaost projevi zajem o jejich sluzby.

5.1.4 P#inosy financovani formou faktorinqu

Vyuziti faktoringu, jako zfisobu financovani podnikatelskych aktivit ma nesporn
vyhody pro fizeni Cash-Flow. Spalaost nema vazané velké firam prostedky

v pohledavkach a tiZe je vyuzit kinvesticim, roz&ni svych aktivit pipadré

k financovani své obchodginnosti.

Zavedeni faktoringu jako #gobu financovani podnikatelskych aktivit vap&hu roku
2009 okamzit pozitivre ovlivni perézni tok z provoznicinnosti. Nastane sniZzeni
v oblasti pohledavek a naopak zvySeni g@eich prostedki a jejich ekvivalent.
Ziskané finanni prostedky spolénost miZe ihned investovat do svého rozvoje a
nakoupit patebny dlouhodoby majetek. Vydaje za tyto investigéivai penszni tok

z finareni ¢innosti. Disledkem zavedeni faktoringu do spwmlesti je tak zvySeni
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peréznich progtedki a likvidity. Spol€nost se stava solventni a nehrozi ji problémy se
splacenim svych préwsplatnych zavazkz obchodn€innosti.

Tab. 17: Pefzni toky ve spolkénosti

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Cisty perézni tok

o : -981 2192 -1189 4583 5256 4323
z provozni¢innosti

Cisty penezni tok 7 352 215 -860  -866  -750
Z Investiéni ¢innosti
Cisty penézni tok

) .o ; -203 -208 427 -2595 -2865 -2150
z finanéni ¢innosti

Cisté zvyseni, reps. snizeni

e o . R -1191 1632 -977 1129 1524 1423
penéznich prostredki

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakkaohternich vyka#

Jako mozné vyuziti éehto volnych finatnich prostedki v pripact spol€nosti
Elfa, spol. sr.0. vidim vrozZ&ni kapacity spolmosti pro ¢iSténi a rekonstrukce
vzduchovod a montdze stropnich konstrukci. Tuto obl&sinosti v sotasnosti ve
spole&nosti provadi pouze dva lidé, jejichz vyuZziti jeximaalni. Dle mého nazoru, se
musi spolénost v budoucnosti vice z&iit praw na tytoc¢innosti a moznynieSenim
by bylo rozsfeni tohoto tymu o dalSiho pracovnika. Hruba mzdaho pracovnika ve
spol&nosti je zhruba ve vySi 20tis.cKmésiéng, coz Fedstavuje pro za#stnavatele
néklady 26 800K véetns socidlniho a zdravotniho poggi, jeZz za tohoto pracovnika
musi odvadt statu. Roné jsou tak mzdové naklady na jednoho nového pra&avné
vySi asi 321 600K

Pokud vSak budeme uvazovat o réas8i aktivit spojenych s montazi, musime é&hto
nékladi zap@itat nejen mzdové naklady, ale i dalSi provozniaygd timto rozg&enim
spojené. Mezi tyto naklady gamnagiklad hodnota stravnéharipsluzebnich cestach,
naklady na Skoleni pracovnika, pracovni a ochrgpoméicky apod. Naklady na nového
pracovnika tak celkavcini 400 — 450 tis. K ro¢né. Ffinosy pro spoknost vSak vidim
hned v rkolika snerech, nap. ve zvySeni obratu spaéleosti asi 0 5 — 8% z vynbs
coz by pro letosni rok znamenaliinos asi 440 — 705 tis.&KDalSim pozitivnim jevem

je zefektivreni prace, zvyseni flexibilnosti i nabidky sluzelskgtovanych zakaznikn.
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V koneném disledku tak roz$éni pracovniho tymu spdaieosti poskytne nejen
finan¢ni vyhody, ale také organi&ai piinosy.

5.2 Navrhy na zvysSeni efektivnosti wizeni spol€nosti

Pri shroma#’ovani informaci o spodmosti, jsem zjistila &olik nedostatly, které podle
mého nazoru brani jejimu efektivniniizeni. Jednim zthto nedostaik je nagiklad
zastaraly informéni systém, ktery je ve spdleosti pouzivan na vSech gtacich.
Tento systém spataost zakoupila jiz v roce 1995 a v dneSni &b neni kompatibilni

s modernimi programy a nenabizi takové moznostiékby vedeni spalaosti mohlo
vyuzit. Je zcela zbytaeé, aby tak mala spaleost, jakou je Elfa, spol. s r.o0., investovala
zbytegn¢ vysoké finakni prostedky na komplexni inforndai systémy jako je

nagiklad systém SAP.

Jako piklad komplexniho &etniho a ekonomického systému pro malou spoist
uvadim Ekonomicky systém POHODA. Vyrobce nabizikesd 11 verzi tohoto
programu a dalSich Sest softwarovych d&pltohoto systému. Kazda spotest si tak
muze vybrat konkrétni verzi, ktera #pie veSkeré jeji pozadavkytipptimérenych

nakladech.

Pro spolénost Elfa, spol. s r.o. dopatuji sitovou verzi programu POHODA Premium
pro 4 — 5 peitact. Naklady spojené s paenim tohoto programu jsou 23 960Kez
DPH. Jeho satasti je nafiklad:

- Ugetnictvi (G&etni denik, pokladna, banka, interni doklady, élan
finan¢ni analyza)

- Cizi mény (podpora eura, kurzove listky)

- Objednavky

- Fakturace

- Adres&

- Mzdy (personalistika, mzdy do 25 z&stnand)

- Sklady (zasoby,iljemky, vydejky)

- atd.

73



~ A7

Zavedeni tohoto systému umozni spotssti lepSitizeni svych zavazk pohledavek a
také svych finatnich prostedki. Vedeni spolénosti dale ziska ighled o svych
zakaznicich, za#sstnancich a dale ziska moznastit své zasoby. Diky vSengrmto

novym moznostem bude sp&h®st schopna snizit své naklady a také zvysit obrat

V sowasnosti pedstavuje pro spateost velky problém nedostéted kontrola fi
vyiizovani objednavek na stropni konstrukce §igbé prostory. Ty museji byt ndjee
nantieny u zakaznika a posléze museji byt nakreslershj@lany, podle kterych se
tyto konstrukce zadavaji k vyrébJen v letoSnim roce jiz nastalo sedm pochybeni
v tomto procesu a chyBrvyrobené konstrukce musely byt opraveny. Kazdéclhato
oprav vSak fedstavuje naklady k¥ddech deseti tisic¢ dle velikosti konstrukce, které by

zavedenim &Si kontroly ve spolkaosti zanikly.

DalSi moznost pro rozvoj spéleosti vidim v roz&eni nabidky sluzeb, které spétest
Elfa, spol. s r.0. nabizi svym zékaazinik Na sluzby, které momentélneposkytuje, si
spolg&nost, fipadré sam zakaznik, najima konkuted firmu a spolénost
Elfa, spol. sr.o. tak fithazi o mozné zvySeni svychijmt. Téchto moznosti pro
zvySeni nabidky sluzeb ma spaiest hned &olik a jako giklad bych uvedla gteni
prodysnosti vzduchotechnikyiprystavie ¢istych prostor najklad pro operéni sély v
nemocnici. Spoknost Elfa, spol. sr.o. tyto prostory pro zadkazniduduje, avSak
posléze je nutné &eni obsahu prachu a d&tot ve vzduchu. Pro tutéinnost si
zakaznik musi objednat jinou firmu, nébspole&nosti Elfa, spol. sr.0. nevlastni
paftic¢ny mefici pristroj. Investice do tohotoristroje se pohybuje okolo 100 008Kale
piinosy pro spoknost by byly nejen ve zvySenych trzbach. DalSiiimgsem je také

dobré jméno pro spalaost a kompletni sluzby nabizené zakaznikovi.

Pti ziskavani novych zakazrikvedeni spoknosti musi ¥novat pozornostiedevsim
internetovym strankam spaleosti. V dnesni dab pokud zakaznik hleda firmu
S ukitym zan®tenim, pomoci internetového vyhledégaziska hned dkolik jmen
s odkazy na jejich stranky. Po jejich zhlédnuti Z&kaznik mil mit pocit, Ze naSel
profesionalni spolaost zamiienou na zbozi, vyrobky a sluzby, které rpbtije
v adekvatni kvalit i cerg. Z internetovych stranek spotesti Elfa, spol. sr.o. tento
pocit nemam, a na zaklagrvniho dojmu bych oslovila ré&jl konkureréni spol€nosti
pro konkrétni nabidku. Spd@eost nesmi své internetové stranky paddemat, slouzi
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k prezentaci spotmosti, k poskytovani informaci z&kaznikovi a talekoj nejlepsi
reklama. Internet v dnesni sl&poskytuje mnoho sluzeb firmam za pong nizké
naklady, existuje moznost nechat si vyivdesignovy navrh pro internetové stranky od
odborné firmy. Cena jednoduchého navrhu se pohymgei 10 — 20 tis. K podle
nabizenych moZnostidhto strdnek. Podle mého nazoru jsou tyto naklaedbatelné

v porovnani s vyhody, které tato investidgepse.

5.3 Budouci zan®reni spolé€nosti

Z analyzy finakdnich vyka# spol€nosti Elfa, spol. s r.o. jagnvyplyva, Ze spoknost

v poslednich &olika letech stagnuje v oblasti trzeb. Podle infaci, které jsem
ziskala od vedeni spdieosti, nejsou ve firf pevre stanoveny poslani a strategie a
z nich odvozené strategické a kratkodobé cile,ykterby firma chila v budoucnu
dosahnout. Podle mého nazoru tak ve spalsti chybi motivace pro jeji rozvoj,
zlepSovani procésve firme, ziskavani novych zakazek apod. Spotet jiz rekolik let
funguje stejnym zjgsobem beze zén, coz v dob rastu ekonomiky mze byt
dost&ujici, avSak v dneSnim obdobi recese s&empodnik dostat do problém

ohrozujicich jeho existenci.

ReSeni vidim ve stanoveni pevnych glapro rozvoj spolénosti. Stanoveni
pravidelného dstu trzeb, snizovani provoznich nakladozstovani p@tu zakaznik a

také rozvijeni sluzeb nabizenych zaka#nik
Konkrétre bych navrhovala tyto cile pro spétest:

- Pravidelny kazdorni rast trzeb minimal& o 5%
- Investicecasti zisku do rozvoje spairosti
- Pravidelné snizovani naklad

- Osloveni minimala 10 novych zakaznikkazdy rok

Se stanovenim dcilje spojeno také sledovani jejich gim a gipadna jejich Gprava

podle vyvoje relevantnich skuteosti.
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6 Zavér

Pfi zpracovani mé diplomové prace bylo mym cilem t&ig finaréni situace
spole&nosti Elfa, spol. s r.0. a naleze®e8eni, které by vedlo k jeji finami stabili¢ a

takeé k rozvoji jeji obchodriinnosti.

Pro naplgni tohoto cile jsem vyuzila metody finar analyzy, s jejichz pomoci jsem
zZjistila dlouhodobé problémy s likviditou spoimsti. Podle analyzy vykazu zisku a
ztraty, spolénost vykazuje pravidetnhuréitou vySi zisku a Ize tedy konstatovat, Ze i
pies utité nedostatky ve finami a obchodntinnosti se jedna o stabilni a zdravou
spole&nost. Pokud se vSak zaffme na vyvoj trzeb a vySi majetku spalesti

v nékolika poslednich letech zjistime, Ze se sprodest ocitla v situaci, kdy dlouhod®b
neinvestuje do svého rozvoje ani nepracuje naimzini svych obchodnictinnosti.
Takovato néinnost by v sotasné dob mohla zasadn ovlivnit budoucnost celé

spole&nosti.

Jako teSeni problérn spojenych s nizkou likviditou a vysokou dobou dbra
pohledavek, které jsem zjistila z finam analyzy, jsem spaleosti Elfa, spol. sr.o.
navrhla zavedeni faktoringu jako tgmbu financovani svych podnikatelskych aktivit.
V ramci své diplomové prace jsem oslovitkalik faktoringovych spolénosti s Zadosti
o konkrétni nabidku. Naslegrjsem vybrala pro spalaost takovou nabidku, ktera

nejlépe koresponduje s pozadavky spradesti Elfa, spol. s r.o.

Zawr mé prace je &novan mym konkrétnim pasttim a navriim, které po jejich
zavedeni ve spataosti povedou k jejimu obchodnimu rozvoji. Dle méhérzoru je
spol&nost Elfa, spol. sr.o. dlouhodblvedena laickym zjsobem a nevyuziva gy
potencial. Pokud se tato situace néafra vedeni spot@osti nebude usilownpracovat
na rozvoji a vyuziti vSech obchodnicklezitosti, dospje spol€nost v rgkolika letech

ke svému konci.
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8 Seznam pouzitych zkratek

a. s. — akciova spalaost

apod. — a podokin

CPF —gisty per¢zni fond

CPK —¢isty pracovni kapital

CPPF <isty perézrgé pohledavkovy finaéni fond

EAT — earings after taxes, zisk po z&ain

EBIT — earings efore interest and taxes, zigdmakladovymi Uroky a zdamim
mil. - milion

nag. - nagiklad

OKEC — odwtvova klasifikace ekonomickyatinnosti

ROA — return on assets, rentabilita aktiv

ROE - return on common equity, rentabilita vlastrikhpitalu
ROI — return on investment, rentabilita viozenéhpitalu
ROS - return on sales, rentabilita trzeb

spol. s r.0. — spobmost s rdenim omezenym

tis. - tisic

tzv. — tak zvany
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PRILOHA ¢. 1

Oznaéeni AKTIVA 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Aktiva celkem 10461 | 12451 | 9918| 9270| 11278| 9137
Pohledavky za upsany zakladni

A kapital

B Dlouhodoby majetek 308 155 155 223 96 41

Bl Dlouhodoby nehmotny majetek 85 60 35 10 0 0

Bl Dlouhodoby hmotny majetek 223 95 120 213 96 41

B Il Dlouhodoby finanéni majetek

C Obézna aktiva 9706 | 11855 | 9549 | 8977 | 10485| 8685

Cl Zasoby 349| 1037| 1821| 1515| 4335| 2227

cl Dlouhodobé pohledavky

cli Kratkodobé pohledavky 8105| 9536| 5781| 6706| 3762| 5047

ClIv Kratkodoby financni majetek 1252 | 1282 | 1947 756 | 2388| 1411

DI Casové rozliseni 447 441 214 70 697 411

PASIVA
Pasiva celkem 10461 | 12451 | 9918| 9270| 11278| 9137

A Vlastni kapital 1893 | 2658| 2922| 3640| 4532 | 6374

Al Zakladni kapitdl 204 204 204 204 204 204

All Kapitalové fondy
Rezervni fond, nedélitelnyfonda | gea| 1491 | 2202| 2418 3180| 4069

Alll ostatni fondy ze zisku

Y ;/e);sledek hospodareni minulych 177 177 177 177 177 177
Vysledek hospodareni bézneho 844| 786| 339| 841| 971| 1924

AV Ucetniho obdobi

B Cizi zdroje 7219 | 9778| 6993 | 5623| 6746| 2763

Bl Rezervy 48 48 48 47 48 48

B Il Dlouhodobé zavazky

B Il Kratkodobé zavazky 7171 | 9730| 6945| 5576| 6698| 2715

B IV Bankovni GUvéry a vypomoci

Cl Casové rozligeni 1349 15 3 7 0 0




PRILOHA ¢. 2

TEXT 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
I Trzby za prodej zboZzi 27773 | 26 067 | 21943 | 28680 | 24 277 | 22 351
A ZNS‘(L‘Z'?dy vynalozene naprodane | 1 33| 19528 | 12343 | 18438 | 14 616 | 14 311
Obchodni marze 6430| 6539| 9600| 10242| 9661 | 8040
Il Vykony 6963 5841| 1590| 2546| 3276| 8808
B Vykonova spotfeba 9368| 8902| 7590| 8067| 7777|10273
Pridan& hodnota 4025| 3478 3600| 4721| 5160| 6575
C Osobni naklady 2606 2463| 3040| 3334| 3444| 3901
D Dané a poplatky 29 47 29 42 62 51
E Odpisy DNM a DHM 109 95 135 161 130 55
[ Trzby z prodeje DM a materiald 233 150
Zustatkova cena prodaného DM a
F oo 58
materiald
G Zména s,tavu rezerv a OP v 15 > 38 16
provozni oblasti
\Y Ostatni provozni vynosy 166 275 108 42 43 125
H Ostatni provozni naklady 140 135 99 138 285 258
V Pfevod provoznich vynos
L Prevod provoznich nakladd
* Provozni vysledek hospoda feni 1525 903 405| 1088| 1394| 2419
\ii Trzby z prodeje CP a podilu
J Prodané CP a podily
VIl Vynosy z DFM
VIl | Vynosy z KFM
K Naklady z finanéniho majetku
IX Vynosy z pfecenéni CP a derivatd
L Néklady z pfecenéni CP a
derivatl
Zména stavu rezerv a OP ve
M A .
finanéni oblasti
X Vynosové Uroky 3 5 4 2 1 9
N Nakladové uroky
Xl Ostatni finanéni vynosy 102 340 192 209 89 231
O Ostatni finan¢ni naklady 346 182 176 160 170 183
Xl Pfevod finanénich vynosu
P Prevod finan¢nich nkladud
* Finan éni vysledek hospoda feni -241 163 20 51 - 80 57
Q Dan z pfijm0 za béznou €innost 440 318 130 298 343 552
e | WDElERER hoEaEE (Em 22 gaa| 748 295| 84a1| 971| 1924
béZnou €innost
Xl Mimoradné vynosy 53 65
R Mimoradné naklady 6
S Dan z pfijm0 z mimoradné ¢innosti 15 15
. Mimo radgy \{ysledek 38 44
hospoda fFeni
T Pfevod podilu na VH spole€nikim
o VysIedpk hospoda feni za U &etni 844 786 339 841 971| 1924
obdobi
e || VUEIGIER MogRER B plE 1284| 1119| 484| 1139| 1314| 2476

zdanénim




PRILOHA ¢. 3

Rok
Text
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Stav penéznich prostfedkd a ekvivalent( na
B | 1252| 1282| 1947| 756| 2388
Penézni toky z provozni ¢éinnosti
7 Uéetr]i gisk nebo ztrata z bézné €innosti pred 1119 484 1139 1314 2476
zdanénim
A. 1. | Upravy o nepené&zni operace -1 244 119 162 -27 46
1. | Odpisy stélych aktiv s vyjimkou zUstatkové ceny 95 135 161 130 55
2. | Zména stavu rezerv a ¢asového rozliSeni -1 334 -12 3 -6 0
3. | Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -150
4. | Vynosy z dividend a podild na zisku
5 \k/yl].étolvané nakladové Uroky s vyjimkou 5 iy D 1 9
apitalizace
6. | Pfipadné Upravy o ostatni nepenézni operace
A* Cistyvpgnéini tok z provozni ¢innosti pred 125 603| 1301| 1287| 2522
zdanénim
A D igpei{[g?ustavu nepenéznich slozek pracovniho 440 186 | -1 988 | 1246 -3 160
1. | Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti -1431| 3755| -925| 2944 |-1285
2 ?_ména_stavu kratkodobych zavazki( z provozni 2559 |-2785|-1369| 1122]-3 983
¢innosti
3. | Zména stavu zasob -688| -784 306 |-2820| 2108
4. | Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku
Ak Siﬁ;{i%%?ii?i tok z provozni €innosti pfed zdar. 315 789| -687| 2533| -638
A 3 \,/ypl'.itcené aroky s vyjimkou kapitalizovanych
aroku
A. 4. | Prijaté aroky 3 5 4 2 1
A. 5. | Zaplacené dan z pfijmG za béznou €innost -318| -130| -298| -343| -552
A. 6. | Pfijmy a vydaje spojené s mim. U¢. pfipadem
A. 7. | Prijaté dividendy a podily na zisku
A. *= | Cisty pen&Zni tok z provozni &innosti 664 | -981| 2192|-1189
Penézni toky z investi €éni ¢innosti
B. 1. | Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -3 -15 -7| -502| -215
B. 2. | Pfijmy z prodeje stalych aktiv 150
B. 3. | Pljcky a uvéry spfiznénym osobam
B, Cisty pené&zni tok vztahujici se k investi¢ni 3l s 71 .as2| 15

éinnosti




Penézni toky z finan ¢éni €innosti

Dopady zmén dl., popf. kr. zavazk( na penézni
C. 1 .

prostfedky
Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni
prostredky
ZvySeni penéznich prostfedkld a penéznich
ekvivalent(
Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spol.
Penézni dary a dotace do vlastniho kapitalu
Uhrada ztraty spole¢niky
PFimé platby na vrub fond -823| -711| -216| -762| -889

6. | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku

C. »=* | Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni &in. 33 16| -203| -208 427

Stav _penezn,lch prostfedkud a ekvivalentd na 1282 1947 756 | 2388 1411
R. konci obdobi

856 727 13 554 | 1316

C.2 -823| -711| -216| -762| -889

-30| -665| 1191 | -1632 977

SRR ISR IS I




PRILOHA ¢. 4

Oznaceni AKTIVA 2009 2010 2011
Aktiva celkem 11 997 13 668 15 648
A Pohledavky za upsany zakladni kapital
B Dlouhodoby majetek 1446 2 757 2 347
Bl Dlouhodoby nehmotny majetek 36 43 35
Bl Dlouhodoby hmotny majetek 1410 2714 2313
B Il Dlouhodoby finanéni majetek
C ObéZna aktiva 10099 10413 12903
Cl Zasoby 3118 4053 4661
cll Dlouhodobé pohledavky
ci Kratkodobé pohledavky 4441 2296 2756
Clv Kratkodoby finanéni majetek 2540 4064 5486
DI Casové rozliseni 452 497 398
PASIVA
Pasiva celkem 11 997 13 668 15 648
A Vlastni kapital 7741 8 991 10 508
Al Zakladni kapital 204 204 204
All Kapitalové fondy
Rezervni fond, nedélitelny fond a
Al ostatni fondy ze zisku g 4476 4923 5416
AlV vysledek hospodareni minulych let 177 177 177
AV B/gg:ﬁ?heokﬁé);g&darem béZného > 884 3686 4711
B Cizi zdroje 4256 4677 5140
Bl Rezervy 48 48 48
Bl Dlouhodobé zavazky
B Il Kratkodobé zavazky 4208 4629 5092
B IV Bankovni Gvéry a vypomaoci

Cl

Casové rozliseni




PRILOHA ¢&. 5

Oznaceni TEXT 2009 2010 2011

I Trzby za prodej zboZi 23 469 25111 26 869

A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 15 027 16 078 17 204
Obchodni marze 8 442 9 033 9 665

Il Vykony 7 046 7 892 8 839

B Vykonova spotfeba 7 191 7551 7 928
Pfidana hodnota 8 297 9 374 10 576

C Osobni naklady 4 408 4 496 4 586

D Dané a poplatky 87 147 162

E Odpisy DNM a DHM 116 98 79

Il Trzby z prodeje DM a materialu

F Zlstatkova cena prodaného DM a materialdl

G Zména stavu rezerv a OP v provozni oblasti 19 23 28

v Ostatni provozni vynosy 138 151 166

H Ostatni provozni naklady 206 165 132

V Pfevod provoznich vynosi

L Pfevod provoznich nakladu

* Provozni vysledek hospoda Feni 3599 4 595 5 756

VI Trzby z prodeje CP a podilii

J Prodané cenné papiry a podily

Vi Vynosy z DFM

VIl Vynosy z KFM

K Naklady z finanéniho majetku

IX Vynosy z pfecenéni CP a derivatl

L Naklady z pfecenéni CP a derivatu

M Zména stavu rezerv a OP ve finan¢ni oblasti

X Vynosové Uroky 16 21 19

N Nakladové aroky 90 180 180

XI Ostatni finanéni vynosy 254 280 307

O Ostatni finan¢ni naklady 174 165 157

XIl Prevod finan¢nich vynosu

P Pfevod finan¢nich nakladi

* Finan éni vysledek hospoda Feni 6 -45 -10

Q Dan z pfijm0 za béznou ¢innost 721 865 1034

** Vysledek hospoda Feni za béznou €innost 2 884 3 686 4711

Xl Mimoradné vynosy

R Mimoradné néklady

S Dan z pfijm0 z mimofadné ¢innosti

* Mimo fadny vysledek hospoda Feni

T Prevod podilu na VH spoleénikiim

ok Vysledek hospoda Feni za U €etni obdobi 2 884 3 686 4711

ok Vysledek hospoda Feni pfed zdan énim 3 605 4551 5745




PRILOHA ¢. 6

Rok
Text
2009 2010 2011
P itt)%\é, lp))ieneznlch prostfedku a ekvivalentl na zacatku 1411 2540 4064
Penézni toky z provozni ¢€innosti
Z. Ucetni zisk nebo ztrata z b&zné ginnosti pfed zdanénim 3605 4 551 5745
A. 1. Upravy o nepenéZni operace 189 257 240
1. | Odpisy stéalych aktiv s vyjimkou zlstatkové ceny 116 98 79
2. |Zména stavu rezerv a ¢asového rozliSeni
3. | Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv
4. | Vynosy z dividend a podil( na zisku
5. | Vylcétované nakladové uroky s vyjimkou kapitalizace 74 159 161
6. |Pfipadné Upravy o ostatni nepenézni operace
A* Cisty penézni tok z provozni &innosti pfed zdanénim 3795 4 808 5985
A. 2. Zména stavu nepenéznich slozek pracovniho kapitalu 1591 1476 -469
1. |Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti 1716 2019 -262
2. |Zména stavu kratkodobych zavazk( z provozni ¢innosti 543 326 358
3. |Zména stavu zasob -668 -869 -565
4. | Zména stavu kratkodobého finanéniho majetku
e r(r::;:\y Egrezm tok z provozni €innosti pfed zdanénim a 5386 6 284 5516
A. 3 |Vyplacené aroky s vyjimkou kapitalizovanych aroku -90 -180 -180
A. 4. |Prijaté aroky 9 16 21
A. 5. |Zaplacené dan z pfijmd za béznou ¢innost -721 -865| -1034
A. 6. |Pfijmy a vydaje spojené s mim. U¢. pripadem
A. 7. |Prijaté dividendy a podily na zisku
A. *= | Cisty pen&Zni tok z provozni &innosti 4583 5 256 4 323
Penézni toky z investi €ni €innosti
B. 1. |Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv - 860 - 866 - 750
B. 2. |Prijmy z prodeje stalych aktiv
B. 3. |Pujcky a Gvéry spfiznénym osobam
B. *** | Cisty pen&zni tok vztahuijici se k investién{ ginnosti -860 -866 -750
Penézni toky z finan éni ¢innosti
C. 1 Er(())g?rde)(/jli;nen dl., popf. kr. zavazkd na penézni 326 -195 215
C.2 Dopady zmén vlastniho kapitalu na penézni prostredky -2269| -2670| -1935
1. |ZvySeni penéznich prostfedkl a penéznich ekvivalentd -1129 -1524 -1422
2. | Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spol. -1862| -2222| -1443
3. |Penézni dary a dotace do vlastniho kapitalu
4. | Uhrada ztraty spoleéniky
5. | Pfimé platby na vrub fondt -407 -448 -492
6. | Vyplacené dividendy nebo podily na zisku
C. =+ | Cisty penézni tok vztahuijici se k finanénf &in. -2595| -2865| -2150
F. Cisté zvy3eni, reps. snizeni penéznich prostredk 1129 1524 1423
R. Stav penéznich prostfedkl a ekvivalent(i na konci obdobi | 2540| 4064| 5486




